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1 ÚVOD A CÍLE PRÁCE 
 
 
S rozvojem trţní ekonomiky a s rozvojem konkurenčního prostředí se finanční řízení 
stalo dominantní součástí celkového řízení podniku. Základním cílem podniku je 
produktivní vyuţití vlastních i cizích zdrojů k maximalizaci trţní hodnoty. Dílčími cíly 
jsou pak trvalá platební schopnost podniku a perspektiva dlouhodobé likvidity a trvalý 
dostatečně vysoký zisk a rentabilita vlastního kapitálu. Důleţitým nástrojem finančního 
řízení podniku je finanční analýza. 
V současné době se bez znalosti finanční situace jiţ ţádná firma neobejde, neboť špatné 
rozhodnutí můţe firmě přinést nemalé problémy a ohrozit její stabilitu. Právě 
prostřednictvím finanční analýzy podnik můţe dospět k určitým závěrům o celkovém 
hospodaření a finanční situaci podniku a můţe na základě ní přijmout různá 
ekonomická rozhodnutí. 
Finanční analýza slouţí k ohodnocení minulosti, současnosti a předpokládané 
budoucnosti finančního hospodaření. Hlavním úkolem finanční analýzy je komplexně 
posoudit úroveň současné finanční situace podniku, posoudit vyhlídky na finanční 
situaci podniku v budoucnu, připravit podklady pro zlepšení dosavadní ekonomické 
situace a zajistit další prosperitu a zkvalitnit rozhodovací procesy řízení1. 
Dále finanční analýza můţe slouţit ke zjištění postavení firmy na trhu a to 
prostřednictvím porovnání jednotlivých ukazatelů finanční analýzy s ukazateli 
konkurenčních podniků. 
Správné posouzení a také včasné objasnění finančních předností či nedostatků je cílem 
vedoucím k poznání skutečné situace ve firmě. Pravidelná analýza účetních dat je pro 
kaţdou firmu přínosem, protoţe můţe s předstihem upozornit na problémy 
v hospodaření.  
 
                                                 
1
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 6. 
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Cílem diplomové práce je na základě vybraných metod finanční analýzy posoudit 
finanční situaci firmy SLB, s.r.o., která se specializuje na vývoj a zakázkovou výrobu 
nestandardních valivých loţisek. 
Následně na základě zjištěných nedostatků v oblasti finančního hospodaření podniku 
budou formulovány návrhy moţných řešení, které by vedly ke zlepšení finanční situace 
společnosti.  
Dílčími cíli této práce jsou: 
 na základě dat z účetních výkazů za období 2004 – 2007 aplikovat vybrané 
metody finanční analýzy, 
 na základě srovnání výsledků podniku s oborovými průměry, zhodnotit 
postavení firmy vůči konkurenčním podnikům, 
 provést porovnání dosaţených výsledků společnosti s hodnotami potencionální 
konkurenční společnosti, 
 identifikovat silné a slabé stránky finančního hospodaření podniku a 
 formulovat návrhy na řešení problémových oblastí. 
Práce je rozdělena na teoretickou a praktickou část. Teoretická část se zabývá 
vymezením pojmů, jako jsou: finanční řízení podniku, cíle finančního řízení, finanční 
analýza a stručný obsah základních metod finanční analýzy. Praktická část je zaměřena 
na analýzu dosavadní situace firmy, přičemţ k jejímu posouzení jsou vyuţity především 
elementární metody finanční analýzy aplikované na data z účetní závěrky za poslední 4 
roky. V závěru práce budou navrhnuta doporučení ke zjištěním problémům, která by 









2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
 
2.1 Finanční řízení a cíle podniku 
Finanční řízení (finanční management) se v posledních letech stalo hlavní sloţkou řízení 
podniku. Mezi jeho hlavní cíle patří maximalizace tržní hodnoty podniku, resp. 
maximalizace hodnoty majetku vlastníka – podnikatele (shareholder value). Trţní 
hodnota podniku se v tomto případě chápe jako současná hodnota očekávaných 
budoucích čistých cash flow2.  
Úsilí o maximalizaci hodnoty zahrnuje úsilí ve: 
- vytváření maximální kladné hodnoty EVA (Economic Value Added = provozní 
ekonomický zisk před úhradou nákladových úroků po zdanění daní z příjmu), 
- vytváření maximální kladné hodnoty CVA (Cash Value Added = provozní cash 
flow mínus náklady na kapitál), 
- maximalizace MVA (Market Value Added = hodnota přidaná trhem; rozdíl mezi 
trţní hodnotou podniku odvozenou od ceny akcií a hodnotou, kterou investoři do 
podniku vloţili), 
- maximalizace ROE (Return on Equity = rentabilita vlastního kapitálu; poměr 
zisku po zdanění k vlastnímu kapitálu), 
- maximalizace EPS (Earnings Per Share = zisk po zdanění připadající na 




Vedle tohoto hlavního cíle existují i dílčí finanční cíle, kterými jsou zejména: 
- trvalá platební schopnost podniku a perspektiva dlouhodobé likvidity, 
- trvalý dostatečně vysoký výsledek hospodaření a rentabilita vlastního kapitálu4. 
 
                                                 
2
 KONEČNÝ, M. Podniková ekonomika. 2005. Str. 5. 
3
 KONEČNÝ, M. Podniková ekonomika. 2005. Str. 5. 
4
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza a plánování. 2004. Str. 6.  
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Hlavními úkoly finančního řízení podniku jsou: 
1/ získávat kapitál pro běţné i mimořádné potřeby podniku a rozhodovat o jeho 
struktuře a jejich změnách (získat úvěr, vydat akcie či obligace, restrukturovat zdroje 
aj.), 
2/ rozhodovat o umístění kapitálu (nakoupit aktiva a financovat běţnou činnost 
podniku, vývoj nových výrobků, vracet vypůjčený kapitál investorům aj.), 
3/ rozhodovat o rozdělení zisku (reinvestovat jej nebo vyplatit v případě a.s.), 
4/ prognózovat, plánovat, zaznamenávat, analyzovat, kontrolovat a řídit hospodářskou 
 stránku činnosti podniku tak, aby byla zajištěna finanční stabilita5. 
 
Veškeré financování a finanční řízení je ovlivněno dvěma faktory: časem a rizikem. 
Faktor času spočívá v tom, ţe peněţní jednotka vyplacená nebo přijatá v různých 
časových okamţicích má rozdílnou hodnotu, koruna dnešní je cennější neţ koruna 
získaná později, neboť tu, kterou máme dnes, můţeme investovat tak, aby nám přinesla 
úrok (zisk). 
Faktor rizika spočívá v tom, ţe ten, kdo rozhoduje, tj. vybírá jednu z moţných variant, 
si není jist výsledky těchto variant, neboť obvykle varianta s větším rizikem přináší i 
větší zisk a varianta s menším rizikem přináší menší zisk. Přitom riziko představuje 
nebezpečí, ţe očekávané výnosy nebudou získány, nebo dokonce, ţe investovaný 








                                                 
5
 MELUZÍN, T. a MELUZÍN, V. Základy ekonomiky podniku. 2004. Str. 62. 
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2.2 Financování podniku a optimální kapitálová struktura 
2.2.1 Financování podniku 
Financováním podniku rozumíme získávání a rozdělování finančních zdrojů. Finanční 
zdroje můţeme třídit podle několika hledisek. 
1/ Podle vlastnictví rozeznáváme: 
 vlastní zdroje    - vklady vlastníků, odpisy, disponibilní zisk po zdanění a úhradě 
dividend a zdroje z prodeje nepeněţních částí majetku, 
 cizí zdroje         - veškeré dluhy (úvěry, dluhopisy), leasingové financování 
pomocí pronájmu majetku, účelové fondy, dotace od státu. 
 
2/ Podle doby, po kterou je kapitál podniku k dispozici, rozeznáváme financování: 
 krátkodobé       -  splatné do jednoho roku (př. krátkodobé bankovní úvěry, 
dodavatelské úvěry, nevyplacené mzdy, atd.), 
 dlouhodobé      -   splatnost nad jeden rok (zdrojem je obvykle vlastní kapitál 
nebo dl. bankovní úvěry). 
 
3/ Podle toho, zda je podnik získá na základě vnitřní činnosti či jinak, na: 
 interní zdroje  -  patří sem odpisy, nerozdělený zisk minulých let a dlouhodobé 
finanční rezervy. Financování pomocí interních zdrojů se 
nazývá samofinancování. 
 externí zdroje  - sem patří všechny ostatní zdroje získané mimo vnitřní činnost 
podniku jako jsou všechny druhy dluhů, dotace, ale také zdroje 
získané vklady vlastníků. 
 
4/ Podle pravidelnosti financování rozeznáváme: 
 financování běžné,  které spočívá v zajišťování a vynakládání peněz na běţný 
provoz podniku; týká se převáţně oběţných aktiv (nákup 




 mimořádné, tj. financování při zakládání podniku, při rozšiřování podniku 
a jeho aktivit, financování při spojování nebo sanaci podniku 
či při likvidaci podniku. 
 
5/ Jiné členění6. 
 
 
2.2.2 Optimální kapitálová struktura 
Jedním ze základních problémů finančního řízení podniku je volba správné struktury 
zdrojů financování.  
Na financování podnikových aktiv se vţdy v určité míře podílí jak vlastní kapitál, tak 
cizí kapitál. Poměr vlastního a cizího kapitálu se u různých podniků liší a to podle 
odvětví, ve kterém podnik působí, podle struktury majetku podniku, podle subjektivního 
postoje podnikatele, podle výnosnosti podniku atd. Jedním z hlavních kritérií při výběru 
způsobu financování je cena pouţívaných finančních zdrojů, tedy náklady kapitálu. 
Náklady kapitálu představují pro podnik výdaj, který musí zaplatit za získání různých 
forem kapitálu, přičemţ jejich výše závisí na třech hlavních faktorech: 
 na době splatnosti kapitálu – čím delší je předpokládaná doba splatnosti, tím 
vyšší výnosnost investor poţaduje a tím vyšší jsou náklady kapitálu, 
 na stupni rizika, které investor podstupuje – čím větší riziko investor podstupuje, 
tím větší poţaduje výnos ze svého vkladu a tím vyšší jsou náklady kapitálu, 
 na způsobu úhrady nákladů kapitálu podnikem – pokud je moţné náklady 




                                                 
6
 MELUZÍN, T. a MELUZÍN, V. Základy ekonomiky podniku. 2004. Str. 63 – 64. 
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Vezmeme-li v úvahu tyto tři faktory, můţeme seřadit jednotlivé druhy kapitálu 
z hlediska jejich ceny následovně: 
1/  Nejlevnější je krátkodobý cizí kapitál, protoţe má krátkou dobu splatnosti, riziko 
věřitele je relativně nejmenší a úrok z cizího kapitálu je součástí nákladů podniku 
sniţujících daňový základ. 
2/ Draţší je střednědobý a dlouhodobý cizí kapitál, protoţe u něho roste riziko věřitele 
i délka splatnosti. 
3/ Nejdraţší je vlastní kapitál, protoţe se nesplácí, riziko vlastníka je vyšší neţ 
věřitele a odměny za poskytnutí vlastního kapitálu se vyplácejí ze zisku po 
zdanění7. 
Náklady na vlastní kapitál představuje část zisku, který vlastníci poţadují za vklad 
svého kapitálu do podniku (v a.s. výše dividend); vyjadřují se poţadovanou úrokovou 
mírou. Jak uţ bylo řečeno, náklady na vlastní kapitál jsou většinou vyšší neţ náklady na 
cizí kapitál. 
Náklady na cizí kapitál se skládají z úroku a z ostatních výdajů spojených s jeho 
získáním; vyjadřují se úrokovou mírou8. 
Pokud jsou známy jak náklady na vlastní tak cizí kapitál, je teoreticky moţné určit 
optimální finanční strukturu. Za tu se povaţuje takové rozloţení kapitálu, při němţ jsou 









                                                 
7
 REŢŇÁKOVÁ, M. Finanční management, 1. díl. 2005. Str. 89 - 90. 
8
 KONEČNÝ, M. Podniková ekonomika. 2005. Str. 13. 
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2.3 Finanční analýza – základ finančního řízení 
Finanční analýza je oblast, která představuje významnou součást komplexu finančního 
řízení podniku, neboť zajišťuje zpětnou vazbu mezi předpokládaným efektem řídících 
rozhodnutí a skutečností. Je předmětem úzce spojena s finančním účetnictvím, které 
poskytuje data a informace pro finanční rozhodování prostřednictvím základních 
finančních výkazů: rozvahy, výkazu zisku a ztrát a přehledu o peněţních tocích9. 
Hlavním úkolem finanční analýzy je pokud moţno komplexně pousadit úroveň 
současné finanční situace podniku a její příčiny, posoudit vyhlídky na finanční situaci 
podniku v budoucnosti, připravit podklady ke zlepšení ekonomické situace podniku a 
k přípravě a zkvalitnění rozhodovacích procesů10. 
 
 
2.3.1 Uživatelé finanční analýzy 
Informace, které se týkají finanční situace podniku, jsou především předmětem zájmu 
následujících subjektů: 
 Management – ten z finanční analýzy získává potřebné informace pro finanční 
řízení podniku (pomáhá firmě rozhodovat o struktuře a výši majetku a zdrojů 
krytí, o rozdělování zisku, o alokaci peněţních prostředků, o přijímání 
podnikatelského záměru a finančního plánu atd.) 
 Vlastníci (akcionáři, společníci) – ti se především zajímají o současné a budoucí 
vyhlídky výnosnosti akcií. Hodnotí hospodaření společnosti zejména podle ROI, 
zadluţenosti, výplaty dividend a zhodnocování akcií. 
 Zaměstnanci – finanční výsledky jsou pro ně důleţité při posouzení jistoty 
zaměstnání a perspektivy v mzdové a sociální soustavě. 
 Banky - finanční analýza jim poskytuje informace při rozhodování o poskytnutí 
úvěru, jeho výši a podmínkách poskytnutí. Při dlouhodobých půjčkách se 
zaměřují na ukazatele rentability a řízení pasiv (zadluţenost, úrokové krytí) a při 
krátkodobých na ukazatele likvidity a dostatečnou tvorbu cash flow. 
                                                 
9
 VALACH, J. a kol. Finanční řízení podniku. 1999. Str. 75. 
10
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 6. 
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 Odběratelé – ti sledují, zda se podnik nedostává do finančních obtíţí, které by 
ohrozili kvalitu, dochvilnost a jiné podstatné aspekty dodávek. 
 Dodavatelé – ti sledují zejména platební schopnost, likviditu či dl. stabilitu. 
 Konkurenční firmy – ty mají zájem o porovnání výsledků analýzy se svými 
výsledky, zejména v oblasti hospodaření, cenové politiky, investiční aktivity atd.  
 Ostatní – patří sem stát, jeho orgány, analytici, burzovní makléři, veřejnost aj. 
 
 
2.3.2 Zdroje vstupních dat finanční analýzy 
Vstupní data finanční analýzy pocházejí ze tří velkých skupin zdrojů: 
1) Účetní data podniku, čerpaná z: 
- účetních výkazů finančního účetnictví, které tvoří: rozvaha, výkaz zisku a ztrát, 
příloha včetně přehledu peněţních toků, 
- vnitropodnikového účetnictví a jiných činností controllingu (členění trţeb, 
členění nákladů, kalkulace, plány, rozpočty, aj.), 
- výročních zpráv, údajů o vývoji a stavu zakázek, zpráv o strategii podniku, 
plánovaných rozpočtů, průzkumů trhu, jiných jiţ provedených analýz. 
2) Ostatní data o podniku, čerpaná z: 
- podnikové statistiky (poptávky, výroby, prodeje, zaměstnanosti, mezd, aj.), 
- vnitřních směrnic, předpovědí a zpráv vedoucích pracovníků podniku apod. 
3) Externí data, tj. data z ekonomického prostředí podniku, např.: 
- údaje z odborného tisku, burzovní zpravodajství, zprávy o vývoji měnových 
relací a úrokových měr, 
- údaje státní statistiky, ministerstev a dalších státních organizací, 
- komentáře manaţerů, odhady analytiků různých institucí, 
- nezávislá hodnocení a prognózy ekonomických poradců, agentur a firem atd.11. 
 
Nejvýznamnějším zdrojem dat jsou však účetní výkazy. 
 
                                                 
11




Účetní výkazy představují důleţitý podklad k finanční analýze. Lze z nich vyčíst celou 
řadu cenných a zajímavých informací, na jejichţ základě lze po správném zhodnocení 
charakterizovat finanční zdraví podniku. Jsou součástí účetní závěrky, jejichţ forma je 
dána zákonem o účetnictví. Povinnými výkazy jsou rozvaha a výkaz zisku a ztrát plus 
přílohy a to sestaveny buď v plném, nebo zkráceném rozsahu. 
 
a) Rozvaha 
Rozvaha poskytuje informace o stavu a struktuře majetku, závazků a vlastním kapitálu 
společnosti k určitému datu. Je zaloţena na bilančním principu, kde levá strana rozvahy 
ukazuje vše, co firma vlastní a co ji dluţí ostatní ekonomické subjekty (aktiva) a pravá 
strana rozvahy ukazuje vlastní kapitál a dluhy firmy (pasiva). Údaje z rozvahy souţí jak 
pro vedení firmy, tak i pro externí uţivatele k posouzení finanční stability firmy. 
 Rozvaha můţe být sestavována buď jako: 
 řádná (sestavována pravidelně, např. počáteční nebo konečná rozvaha) nebo 
 mimořádná (sestavována nepravidelně, např. zahajovací či likvidační rozvaha). 
Aktiva a pasiva jsou v českých výkazech uspořádána do hlavních skupin poloţek, které 




  PASIVA CELKEM 
(A+B+C) 
A Pohledávky za upsaný VK A Vlastní kapitál 
B Stálá aktiva A.I. základní kapitál 
B.I. dlouhodobý nehmotný majetek A.II. kapitálové fondy 
B.II. dlouhodobý hmotný majetek A.III. fondy tvořené ze zisku 
B.III. dlouhodobý finanční majetek A.IV. VH minulých let 
C Oběžná aktiva A.V VH běţného účetního období 
C.I. zásoby B Cizí zdroje 
C.II. dlouhodobé pohledávky B.I. rezervy 
C.III. krátkodobé pohledávky B.II. dlouhodobé závazky 
C.IV. finanční majetek B.III. krátkodobé závazky 
D.I Časové rozlišení B.IV. bankovní úvěry a výpomoci 
C Časové rozlišení 
Obrázek 1: Uspořádání aktiv a pasiv v českých výkazech12 
                                                 
12
 BLAHA, Z. S., JINDŘICHOVÁ, I. Jak posoudit finanční zdraví. 2006. Str. 20. 
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b) Výkaz zisku a ztrát 
Výkaz zisku a ztrát je výkaz o pohybu peněz za určité období a podává přehled o: 
- nákladech, tj. kolik peněz firma vydala během určitého období (za platy 
zaměstnanců, za materiál, reţii, daně), 
- výnosech, tj. kolik peněz firma získala během určitého období z prodeje svých 
výrobků a sluţeb. 
VZZ informuje o schopnosti podniku zhodnocovat vloţený kapitál, tvořit zisk a plnit 
tak hlavní podnikatelský cíl. 
Skládá se z několika částí. Jednotlivé poloţky zkoumá z pohledu činnosti, ke které se 
náklady nebo výnosy vztahují. Jedná se o činnosti provozní (výrobní a obchodní 
činnost), činnost finanční (jakým způsobem svoje aktivity financuje) a činnost 
mimořádnou (činnost, která je nepravidelná a neplánovaná). 
 
c) Výkaz cash flow (přehled o peněžních tocích) 
Cash flow zkoumá, kolik hotovosti do podniku přišlo a kolik z něj odešlo. Zatímco 
výkaz zisku a ztrát se zabývá náklady a výnosy, které se vztahují k určitému období, 
cash flow se zabývá peněţními toky, to znamená výdaji a příjmy, které nastaly 
v určitém období. Výdaje nemusí být vţdy shodné s náklady a příjmy nemusí zcela 
odpovídat výnosům13. 
Obecně se Cash flow sestává ze tří částí: peněţní toky z běţné činnosti, peněţní toky 







                                                 
13
 JINDŘICHOVSKÁ, I., BLAHA, Z. Podnikové finance. 2001. Str. 262. 
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2.3.3 Přístupy a metody finanční analýzy 
K hodnocení hospodářských jevů pomocí finanční analýzy lze pouţít dva následující 
přístupy: 
1/ Fundamentální analýzu, která je obvykle chápána jako rozbor a vyhodnocování 
údajů získaných z povinných účetních výkazů, zpravidla bez pouţití algoritmizovaných 
postupů. Je zaloţena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostí mezi 
ekonomickými a mikroekonomickými jevy, na zkušenostech expertů, na jejich 
subjektivních odhadech i na citu pro situaci. 
2/ Technickou analýzu – ta pouţívá matematické, statistické a další algoritmizované 




Metody finanční analýzy 
Obecně lze metody pouţívané ve finanční analýze rozdělit na elementární metody a 
metody zaloţené na sloţitějších matematických postupech. 
1/ Elementární metody, které lze dále dělit: 
 Analýza absolutních ukazatelů 
- analýza trendů (horizontální analýza) 
- procentní rozbor (vertikální analýza) 
 Analýza rozdílových ukazatelů 
- analýza fondů finančních prostředků (čistého pracovního kapitálu, 
čistých pohotových prostředků, čistého peněţního majetku) 
 Analýza tokových ukazatelů 
- analýza Cash-flow 
- analýza trţeb 
- analýza nákladů 




 Analýza poměrových ukazatelů 
- analýza platební schopnosti a likvidity 
- analýza řízení dluhu, finanční a majetkové struktury 
- analýza vyuţití aktiv 
- analýza ziskovosti 
- analýza ukazatelů kapitálového trhu 
 Analýza soustav ukazatelů 
- pyramidové rozklady 
- srovnání vybraných ukazatelů finanční stability a výnosové situace 
s plánem, konkurencí, odvětvovým průměrem, expertními zkušenostmi 
- indikátory budoucí finanční tísně – souhrnné indexy finanční stability a 
výnosové situace14. 
 
2/ Vyšší metody, které lze členit na: 
 Matematicko-statistické metody – ty nejsou universálními hodnotícími kritérii. 
K nejčastěji uţívaným patří: bodové odhady, statistické testy odlehlých dat, 
empirické distribuční funkce, korelační koeficienty, regresní modelování, 
analýza rozptylu, faktorová analýza a další; 
 Nestatistické metody (např. metody zaloţené na teorii matných („fuzzy“) 
mnoţin, na alternativní teorii mnoţin, expertní systémy, neuronové sítě atd.)15. 
Nejčastěji pouţívané jsou metody elementární, jejichţ bezesporu největší výhodou je 
interpretace sloţitých jevů pomocí poměrně jednoduchých postupů. Pro přesné 






                                                 
14
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 24. 
15
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 25-26. 
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2.3.4 Postup finanční analýzy 
Doporučený postup provedení finanční analýzy je následující: 
1. agregace ukazatelů rozvahy, výsledovky a výkazu cash flow; 
2. analýza absolutních ukazatelů, a to v čase, pomocí indexů řetězových a bazických, 
popř. odvození trendů regresní a korelační analýzou nebo pomocí grafů; 
3. analýza výkazů sestavených v procentním vyjádření, a to v čase i mezipodnikově 
(benchmarking); 
4. výpočet poměrových ukazatelů 
5. srovnání poměrových ukazatelů s odvětvovými průměry, se standardními nebo 
prahovými hodnotami, s konkurenčními podniky nebo s nejlepším podnikem 
v oboru; 
6. hodnocení poměrových ukazatelů v čase (základ finančního hodnocení podniku); 
7. hodnocení vzájemných vztahů mezi poměrovými ukazateli (systém Du Pont); 
8. výpočet a hodnocení dalších ukazatelů (většinou absolutních – např. MVA, EVA); 
9. aplikace specifických postupů (modely predikce finanční tísně, SWOT analýza); 
 10.   návrh na opatření (analýza odhaluje slabá a silná místa ekonomiky podniku a 











                                                 
16
 SYNEK, M. a kol. Manažérská ekonomika. 2007. Str. 341. 
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2.4 Stručná charakteristika základních metod finanční analýzy 
2.4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
 
a) Horizontální analýza (analýza trendů) 
Tato analýza zkoumá vývoj podniku v čase (např. o kolik % se změnil HV oproti 
minulému roku). Provádí se po řádcích a porovnává absolutní i relativní (procentní) 





b) Vertikální analýza (procentní analýza) 
Vertikální analýza zjišťuje procentní strukturu poloţek uvedených ve výkazech 
(struktura majetku, kapitálu, nákladů a výnosů). Základem (100%) bývá rozvahový 
součet (u analýzy struktury majetku a kapitálu jsou to obvykle celková aktiva, resp. 
pasiva a u analýzy VZZ jsou to trţby). Je velmi vhodným nástrojem pro meziroční 
mezipodnikové srovnání, a výhodou je, ţe na ni nemá vliv meziroční inflace. 
 
 
2.4.2 Analýza rozdílových ukazatelů typu „čisté finanční fondy“ 
Rozdílovými ukazateli při analýze finanční situace podniku (zejména likvidity) jsou 
především rozdíly mezi souhrnem určitých poloţek krátkodobých aktiv a souhrnem 
určitých poloţek krátkodobých pasiv, přičemţ se vychází z předpokladu, ţe podnik část 
oběţných aktiv financuje dlouhodobými cizími zdroji17.  
 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál se chápe jako určitý finanční fond, který vznikne oddělením části 
oběţných aktiv od krátkodobých dluhů. Je jednoduchým měřítkem likvidity. 
 
                                                 
17
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 28. 
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Pokud krátkodobé aktiva převyšují krátkodobé závazky, můţeme říct, ţe firma má 
dobré finanční zázemí. 
Vypovídací schopnost tohoto ukazatele můţe být ovlivněna nevhodnou strukturou 
oběţných aktiv, kde jsou obsaţeny např. nedobytné pohledávky nebo neprodejné 
zásoby. Z tohoto důvodu je vhodná korekce poloţek oběţných aktiv, které zkreslují 
výpočet ukazatele.  
 
 
2.4.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Jelikoţ analýza poměrových ukazatelů umoţňuje získat rychlý a také nenákladný obraz 
o základních finančních charakteristikách firmy, je povaţována za základní metodický 
nástroj finanční analýzy a je to také nejrozšířenější metoda. Je zaloţena na podílu dvou 
ukazatelů. 
Poměrové ukazatele umoţňují: 
 provádět analýzu časového vývoje finanční situace podniku 
 pouţití, jako vhodného nástroje průřezové analýzy, tj. porovnání více 
podobných firem navzájem 
 pouţít, jako vstupní údaj matematických modelů umoţňujících popsat závislosti 
mezi jevy, hodnotit rizika a předvídat budoucí vývoj18. 
Výsledky těchto ukazatelů je nutné srovnat s následujícími základnami srovnání: 
- srovnání s plánem, 
- srovnání v prostoru (srovnání s jinými podniky, s konkurencí, s odvětvovým 
průměrem), 
- srovnání na základě expertních zkušeností, 




                                                 
18
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 61. 
19
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 51. 
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a) Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability (výnosnosti) se pouţívají pro hodnocení a komplexní posouzení 
celkové efektivnosti podniku a dále pomáhá vyjádřit intenzitu vyuţívání, reprodukce a 
zhodnocení kapitálu zisku a ztrát20. V čitateli se nachází poloţka odpovídající výsledku 
hospodaření a ve jmenovateli druh kapitálu, resp. trţby. V časové řadě by měly mít 
rostoucí tendenci. 
V následující tabulce jsou uvedeny nejpouţívanější ukazatele. 







Vyjadřuje, kolik haléřů provozního 
výsledku hospodaření podnik dosáhl 
z jedné investované koruny.  
12% aţ 15%, hodnoty; 






Pomocí ROE mohou investoři zjistit, 
zda jejich kapitál přináší dostatečný 
výnos.  
měl by být vyšší, neţ 





Vyjadřuje schopnost podniku 
dosahovat zisk při dané úrovni trţeb.  




Slouţí k prostorovému srovnání 
firem.  
čím větší, tím lepší 
Tabulka 1: Přehled nejpoužívanějších ukazatelů rentability 
 
b) Ukazatele řízení aktiv 
Tyto ukazatele hodnotí vázanost kapitálu v jednotlivých formách majetku a měří 
schopnost podniku vyuţívat vloţené prostředky. Má-li jich firma více, neţ je účelné, 
vznikají jí zbytečné náklady, a tím i nízký zisk. Má-li jich nedostatek, pak se musí vzdát 
mnohdy potenciálně výhodných podnikatelských příleţitostí a přichází o výnosy, které 
by mohla získat21.  
Jsou charakterizovány buď rychlostí obratu (počtem obrátek, tj. kolikrát se obrátí 
konkrétní poloţka majetku za stanovený časový interval) nebo dobou obratu (doba, po 
kterou je majetek vázán, resp. za jak dlouho proběhne jeho proměna)22. 
                                                 
20
 VALACH, J. a kol. Finanční řízení podniku. 1999. Str. 78.  
21
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 66. 
22GRÜNWALD, R., HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza a plánování podniku. 2007. Str. 69. 
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Udává počet obrátek za daný 
časový interval. 
 1,6 aţ 3, pokud je niţší, je nutno 




Je stěţejní pro určení, zda 
pořídit další produkční 
investiční majetek. 
 oborový průměr, pokud jsou 





Udává kolikrát je v průběhu 
roku kaţdá poloţka zásob 
prodána a znovu uskladněna. 
 oborový průměr, pokud vyšší, 
znamená to, ţe firma nemá 
zbytečné nelikvidní zásoby 
Doba obratu 
zásob 
Udává prům.počet dnů, po něţ 
jsou zásoby vázány v podniku 
do doby spotřeby či prodeje.  
v rakouském maloobchodě 150 
dnů, velkoobchodě 80 dnů 
Doba obratu 
pohledávek 
Udává počet dnů, během nichţ 
je inkaso peněz zadrţeno 
v pohledávkách.  




Udává, jak dlouho firma 
odkládá platbu faktur svým 
dodavatelům.  
měla by být vyšší, neţ doba 
obratu pohledávek 
Tabulka 2: Nejpoužívanější ukazatele řízení aktiv 
 
 
c) Ukazatele likvidity 
Tato analýza se zaměřuje na schopnost podniku platit svoje závazky. Likvidita 
vyjadřuje schopnost podniku získat prostředky pro úhradu závazků přeměnou 
jednotlivých sloţek majetku do hotovostní formy dříve, neţ jsou splatné závazky, které 
tyto sloţky majetku finančně kryjí. Ukazatele likvidity poměřují to, čím je moţno platit, 
tím, co je nutno zaplatit23. 





Ukazuje, kolikrát pokrývají oběţná 
aktiva krátkodobé závazky podniku. 
Je ukazatel budoucí solventnosti.  
1,5 aţ 2,5; za 
postačující se povaţuje 
hodnota 1,0 – 1,5. 
Pohotová likvidita 
(likvidita 2.stupně) 
Z oběţných aktiv se vyloučí zásoby, 
které jsou nejméně likvidní částí OA.  
neměla by klesnout pod 




Měří schopnost firmy hradit právě 
splatné dluhy.  
0,2 aţ 0,5, ţádoucí je 
větší neţ 1,0 
Tabulka 3: Přehled ukazatelů likvidity 
 
                                                 
23
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 51 - 52. 
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d) Ukazatele zadluženosti 
Tento druh ukazatelů sleduje vztah mezi cizími a vlastními zdroji. Zadluţenost, byť i 
vysoká, nemusí být ještě negativní charakteristikou firmy. V dobře fungující firmě můţe 
naopak vysoká finanční páka pozitivně přispívat k rentabilitě vlastního kapitálu24 a to 
v případě, kdyţ rentabilita celkového kapitálu je vyšší neţ úroková míra cizího kapitálu. 
V opačném případě působí finanční páka negativně. 






Obecně platí: čím vyšší je hodnota 
tohoto ukazatele, tím vyšší je riziko 
věřitelů a akcionářů.  
zlaté pravidlo 
financování: 
50:50, 40:60 (60:40) 
Koeficient 
samofinancování 
Informuje o finanční struktuře 
podniku, tedy do jaké míry jsou 
aktiva financována vlastními zdroji.  
zlaté pravidlo 
financování: 
50:50, 60:40 (40:60) 
Ukazatel 
úrokového krytí 
Udává, kolikrát zisk před 
nákladovými úroky a před zdaněním 
převyšuje placené úroky.  
3 a více; dobře 
fungující podnik 6 aţ 8 
Doba splácení 
dluhu 
Udává, po kolika letech by byl 
podnik při stávající výkonnosti 
schopen splatit své dluhy.  
v zahraničí menší neţ 3, 
v průmyslu 4 roky 
Tabulka 4: Přehled nejpoužívanějších ukazatelů zadluženosti 
 
 
e) Provozní (výrobní) ukazatele 
Tyto ukazatele se uplatňují při vnitřním řízení. Napomáhají managementu sledovat a 
analyzovat vývoj základní aktivity firmy. Provozní ukazatele se opírají o tokové 
veličiny (především o náklady), jejichţ řízení má za následek hospodárné vynakládání 
jednotlivých druhů nákladů a tím i dosaţení vyššího konečného efektu25. 




                                                 
24
 KISLINGEROVÁ, E., HNILICA, J. Finanční analýza, krok za krokem. 2005. Str. 34. 
25
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 78. 
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Udává, kolik korun z přidané 
hodnoty připadá na 1 Kč 
vyplacených mezd.  
rostoucí tendence 
Produktivita 
z přidané hodnoty 
Zachycuje výkonnost podniku ve 
vztahu k nákladům na zaměstnance. 
Produktivita se zvyšuje, kdyţ stejné 





Měří vytvořené hodnoty (trţby) 
připadající na jednotku práce.   
rostoucí tendence 
Průměrná mzda 
Udává průměrnou roční, respektive 
měsíční mzdu na 1zaměstnance. 
 
rostoucí tendence 
Tabulka 5: Příklady provozních ukazatelů 
 
 
2.4.4 Analýza soustav ukazatelů 
Dosavadní ukazatele finanční analýzy mají omezenou vypovídací schopnost, neboť 
analyzují pouze určitý úsek činnosti podniku. K posouzení celkové finanční situaci byly 
vytvořeny soustavy ukazatelů, které poskytují podrobnější obraz zkoumaného podniku. 
Kaţdý model je sestaven z určitého počtu vybraných ukazatelů na základě 
matematicko-statistických nebo komparativních metod. 
Cílem těchto modelů je sestavit takový výběr ukazatelů, který by dokázal kvalitně a 
rychle diagnostikovat finanční situaci podniku (finanční zdraví) nebo účelně predikovat 
její krizový vývoj (finanční tíseň). Nejčastěji se děli na: 
 Bonitní modely - hodnotí firmu jedním syntetickým koeficientem na základě 
účelově vybraného souboru ukazatelů, který nejlépe umoţňuje její klasifikaci. 
Jsou zaloţeny převáţně na teoretických poznatcích. Mezi nejpouţívanější patří 
Quick test, indikátor bonity, Tamariho model. 
 Bankrotní modely - predikční modely informují své uţivatele, zda podniku hrozí 
v blízké době bankrot. Patří sem zejména Altmanův index finančního zdraví, IN 
idexy: IN95, IN99, IN01, IN05 nebo Beaverův bankovní model. 
Mezi nejuţívanější patří Quick test, indikátor bonity, Altmanův index a Index IN05. 
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a) Indikátor bonity  
Pracuje se s šesti následujícími vybranými poměrovými ukazateli, ke kterým je přiřazen 
výkonový faktor: 
Ukazatel:                                                                                            Váha ukazatele: 
X1 = cash flow/ cizí zdroje   1,5 
X2 = celková aktiva/ cizí zdroje  0,08 
X3 = zisk před zdaněním/ celková aktiva  10 
X4 = zisk před zdaněním /celkové výkony  5 
X5 = zásoby / celkové výkony  0,3 
X6 = celkové výkony / celková aktiva  0,1 
 
Indikátor bonity vypočteme podle následující rovnice: 
 
Čím je hodnota IB vyšší, tím je finančně-ekonomické hodnocení firmy lepší. Přesnější 
závěry můţeme vyslovit s vyuţitím následující stupnice26: 
      
 
b) Altmanův index finančního zdraví 
Pomocí Altmanova indexu lze jednoduše zjistit riziko bankrotu jednotlivých podniků. 
Vzorec tohoto indexu má následující podobu: 
 
kde jednotlivé symboly znamenají: 
A = čistý pracovní kapitál / celková aktiva ukazatel likvidity  
B = výsledek hospodaření z minulých let / celková aktiva ukazatel dl. rentability 
C = EBIT / celková aktiva ukazatel rentability 
D = vlastní kapitál / cizí zdroje ukazatel zadluţenosti 
E = celkové tržby / celková aktiva ukazatel aktivity 
                                                 
26
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 128. 
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Hodnota Z se pohybuje v rozmezí -4 aţ +8. Čím větší je hodnota Z, tím je finanční 
zdraví podniku lepší.  
Hodnota Z > 2,9 …… finančně silný podnik 
                 1,2 < Z < 2,9 …… podnik s určitými finan. potíţemi (nejasný další vývoj) 
 Z < 1,2 …… přímí kandidáti bankrotu27 
 
 
c/ Index IN05 
Tento index byl sestaven speciálně pro účely predikce finančního zdraví či tísně u 
českých podniků. Navazuje na předcházejících modely IN95, IN99 a IN01 a spojuje 
jejich vlastnosti – hodnotí schopnost podniku dostát svým závazkům i schopnost tvořit 
hodnotu pro vlastníka.  
Vzorec pro výpočet IN05 je následující: 
 
kde jednotlivé symboly znamenají: 
A = celková aktiva / cizí zdroje 
B = EBIT / nákladové úroky 
C = EBIT / celková aktiva 
D = výnosy / celková aktiva 
E = oběžná aktiva / kr. závazky 
Hodnota IN05 < 0,9 …… podnik spěje k bankrotu (s pravděpodobností 86%)  
                 0,9 < IN05 < 1,6 …… šedá zóna, nejasné výsledky a nejasný další vývoj 





                                                 
27
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 73. 
28
 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické řízení a finanční řízení pro neekonomy. 2008. Str. 176. 
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
 
3.1 Představení společnosti 
3.1.1 Základní údaje o společnosti 
Obchodní firma SLB, s.r.o. (speciální loţiska Brno) 
Vznik společnosti 1991 
Sídlo společnosti Tuřanská 1, 620 00 Brno, Česká republika 
Právní forma společnost s ručením omezením 
Základní kapitál 240 000,- Kč.  
Předmět podnikání - konstrukce a vývoj valivých loţisek 
- výroba valivých loţisek 
- konstrukce a výroba forem na plastové součásti 
- konstrukce součástí a strojů 
- oprava strojů 
- obchod s výrobky 
- poradenská činnosti 
- pronájem strojů, nástrojů a zařízení 
- poskytování licencí a prodej patentů 
Společnost SLB s.r.o. byla zaloţena v roce 1991. Zabývá se vývojem a zakázkovou 
výrobou valivých loţisek a to především výrobou valivých loţisek 
nestandardních rozměrů a provedení. SLB je jedna z mála firem, která 
se na domácím trhu touto výrobou zabývá.  
Za nestandardní lze přitom povaţovat loţisko, které nemá vnější 
rozměry odpovídající rozměrovému plánu ISO či jiným zavedeným 
standardům, nebo se svým provedením a uţitnými vlastnostmi od standardního loţiska 
liší, i kdyţ má připojovací rozměry stejné. Při vývoji a výrobě nestandardních loţisek 
věnuje firma SLB maximální úsilí vyhovět poţadavkům zákazníka.  
Loţiska SLB nacházejí uplatnění prakticky ve všech oblastech průmyslu od výroby 
zemědělských strojů přes manipulační techniku, hutnictví, výrobu obráběcích a 
tvářecích strojů pro přístrojovou techniku.  
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Obory činností, ve kterých firma působí, jsou následující: 
- vývoj a výroba valivých loţisek 
- obchod s valivými loţisky 
- vývoj a výroba plastových součástí včetně forem 
na jejich výrobu 
- systémy CAD pro konstrukci loţisek a forem 
s podporou počítačů  
V současné době společnost zaměstnává 28 pracovníků, z toho 6 společníků. Základní 
kapitál společnosti je 240 tis. Kč. Obrat firmy SLB dosáhl v roce 2007 67 mil. Kč. 
V roce 2005 firma získala certifikát „Nadstandardní spolehlivý podnikatelský subjekt 
s minimálním stupněm rizika“ a diplom „Nejlepší malá a střední firma města Brna“. 
Sídlo firmy je zároveň místem výroby, kde se nachází strojní a přístrojové vybavení, 
které jsou majetkem společnosti. 
 
3.1.2 Výrobní program 
Firma SLB vyrábí zejména: 
 válečková a kuličková loţiska, kladky, úloţné celky, součásti valivých loţisek a 
přesné rotační součásti.  
 přesné součásti z technických plastů, například klece pro valivá loţiska a formy 
pro jejich výrobu.  
 repase vřeten pro obráběcí stroje.  
Podstatnou část výrobního programu tvoří valivá loţiska pouţívaná jako opěrné a 
řetězové kladky na vysokozdviţných vozících a dalších 
transportních zařízeních. Vzhledem k širokému sortimentu a 
relativně malým výrobním dávkám jsou podobné výrobky pro 
velkosériovou technologii pouţívanou u výrobců valivých 
loţisek nevhodné. Z toho vyplývá poměrně vysoká cena od 
zahraničních výrobců. Pouţití universálních strojů umoţňuje 
tato loţiska vyrábět v našich podmínkách efektivněji při relativně nízkých cenách. 
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Pro zákazníka jsou k dispozici konstrukční kapacity, zabezpečující vývoj výrobku 
v poţadovaných parametrech a moţnosti pruţně reagovat na změny vyplývající 
z provozních zkušeností a poţadavků zákazníka. 
Další zajímavou oblastí je výroba válečkových loţisek pro hutní zařízení. I u těchto 
loţisek se jedná o kusovou výrobu s relativně vysokou cenou výrobku. 
Nejvýznamnějším odběratelem těchto loţisek je Nová Huť, a.s. Ostrava.  
Při plném zabezpečení vlastní technologie broušení krouţků loţisek je reálná moţnost 
zvýšení objemu výroby pro tuzemské odběratele a na export. 
 
 
3.1.3 Situace na trhu, hlavní odběratelé, konkurence 
Mezi největší zákazníky patří firmy, kde jsou loţiska určena do prvovýroby a těţké 
strojírenství, kde mají loţiska charakter technologického materiálu s ohledem na 
omezenou ţivotnost. Jedná se zejména o firmy: 
- DESTA Děčín, a.s. 
- Nová Huť, a.s. Ostrava 
- POCLAIN, a.s. 
- Motorpal Jihlava, a.s. 
- ZVL Skalica, a.s. 
- ZVL Ţilina, a.s. 
- ZVK Klášterec, a.s. 
U těchto zákazníků lze počítat s určitou pravidelností v odběru loţisek. 
Výroba speciálních nestandardních loţisek v rozsahu kusové a malosériové výroby 
nemá v ČR kapacity pro plné uspokojení poptávky. Hlavními konkurenty jsou 
především zahraniční firmy. Oproti nim má SLB výhodu v příznivějších cenových 
relací. Mezi potencionální konkurenci v ČR můţeme například zařadit firmu ZKL Brno, 






3.2 Základní strategická analýza firmy 
3.2.1 Porterova analýza pěti konkurenčních sil 
Při analýze oborového okolí je uţitečným a častým nástrojem Porterův pětifaktorový 












Obrázek 2: Porterův pětifaktorový model konkurenčních sil 
 
Model vychází z předpokladu, ţe firma je ovlivňována pěti základními faktory: 
 Vyjednávací silou zákazníků (odběratelů) 
 Vyjednávací silou dodavatelů 
 Hrozbou vstupu nových konkurentů 
 Hrozbou substitutů 
 Rivalitou firem působících na daném trhu 
 
a) Vyjednávací síla zákazníků 
Jelikoţ firma má 6 hlavních a stálých odběratelů, je vyjednávací síla zákazníků poměrně 
velká. Ztráta některého z nich je pro firmu hrozbou, proto se musí v některých 


















b) Vyjednávací síla dodavatelů 
Na trhu je sice více firem dodávajících zboţí pro tento obor výroby, ale vzhledem 
k tomu, ţe firma převáţně nakupuje podle objednávek a ne na sklad, vystavuje se určité 
závislosti na rychlosti dodávek od svých dodavatelů. 
 
c) Hrozba vstupu nových konkurentů 
Výroba speciálních loţisek v rozsahu kusové a malosériové výroby nemá v ČR kapacity 
pro plné uspokojení poptávky. Rozhodující pro uplatnění v prvovýrobě je cenová relace, 
která je, zejména vůči zahraniční konkurenci, příznivá.  
 
d) Hrozba substitutů 
Hrozba substitutů je zde poměrně malá, protoţe firma pouţívá univerzálních strojů 
k výrobě nestandardních loţisek a to podle potřeb zákazníka. Pro zákazníka jsou 
k dispozici konstrukční kapacity, zabezpečující vývoj výrobku v poţadovaných 
parametrech a moţnosti pruţně reagovat na změny vyplývající z provozních zkušeností 
a poţadavků zákazníka. 
 
e) Rivalita firem působících na daném trhu (konkurenti v odvětví) 
Obchodem s valivými loţisky se zabývá celá řada firem napojená zejména na 
zahraniční výrobce. V převáţné míře se jedná o standardizovaná valivá loţiska. Valivá 
loţiska nestandardních rozměrů a provedení nejsou na domácím trhu dostatečně 
zastoupena, coţ je hlavní výhodou společnosti SLB. Při vývoji a výrobě věnuje 
maximální úsilí vyhovět poţadavkům zákazníka a to za relativně nízké ceny oproti 










3.3 Finanční analýza společnosti SLB, s.r.o. 
Tato část diplomové práce se zabývá analýzou současné finanční situaci firmy SLB. 
Výchozím nástrojem je finanční analýza, která byla provedena na základě poskytnutých 
podkladů podnikem. Jedná se o výkazy účetní závěrky (rozvaha a výkaz zisku a ztrát) 
z let 2004, 2005, 2006, 2007. Pro kompletní moţnost posoudit situaci v podniku byl 
mnou vytvořen přehled o peněţních tocích, který podnik nesestavuje. 
Ve finanční analýze bylo vyuţito základních elementárních metod a to především 
analýzy absolutních, rozdílových, tokových a poměrových ukazatelů a analýzy soustav 
ukazatelů.   
Výsledky jednotlivých analýz společnosti SLB, s.r.o. byly srovnány s doporučenými 
hodnotami, dále s oborovými hodnotami firem reprezentující české strojírenství a také 
s hlavní konkurenční společností ZKL Brno, a.s. Tato potencionální konkurenční 
společnost se nezabývá kusovou výrobou, ale nabízí pouze standardizovaná loţiska. 
Oproti SLB je to velká firma, která je součástí koncernu. Porovnání jednotlivých 
poměrových ukazatelů bylo provedeno na základě výroční zprávy z roku 2007, která je 
umístěna na stránkách firmy ZKL29. 
Co se týče oborových hodnot, tak ty byly získány na webových stránkách Ministerstva 
průmyslu a obchodu30 a jsou vztaţeny k roku 2007. Porovnávání firmy SLB, s.r.o. bylo 
prováděno s firmami, které spadají do skupiny DJ – Výroba zákl. kovů, hutních a 
kovoděl. výrobků. 
 
Celá analytická studie je soustředěna do několika oblastí s ohledem na dosaţení 
maximální vypovídací schopnosti celé analýzy. 
 
 







3.3.1 Analýza absolutních ukazatelů         
1) HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA (analýza trendů) 
Úkolem této analýzy je posoudit vývoj změn jednotlivých ukazatelů v čase, přičemţ 
jsou brány v úvahu jak meziroční změny absolutních hodnot, tak i relativní procentní 
změny jednotlivých poloţek.  
 
a) Horizontální analýza aktiv 
Rok / Jednotlivé položky 
rozvahy (v tis. Kč) 
změna 
2004 - 2005 
změna 
2005 – 2006 
změna 
2006 – 2007 
abs. % abs. % abs. % 
AKTIVA CELKEM  - 2 470 - 5,71 - 261 - 0,64 8 385 20,68 
Stálá aktiva 45 0,28 - 3 374 - 20,78 667 5,18 
Dlouhodobý nehmotný majetek - 51 - 100 - - - - 
Dlouhodobý hmotný majetek 96 0,59 - 3 374 - 20,78 667 5,18 
Dlouhodobý finanční majetek - - - - - - 
Oběžná aktiva - 2 953 - 11,35 4 613 20,00 7 718 27,89 
Zásoby - 1 150 - 16,77 - 730 - 12,79 32 0,64 
Dlouhodobé pohledávky - - - - - - 
Krátkodobé pohledávky - 533 - 5,81 932 10,79 6 966 72,80 
Finanční majetek - 1 270 - 12,71 4 411 50,59 720 5,48 
Ostatní aktiva 438 41,24 - 1 500 - 100 - - 
Tabulka 6: Horizontální analýza aktiv v letech 2004 – 2007 
Z tabulky výše lze vyčíst, ţe zatímco v letech 2004 – 2006 celková aktiva nepatrně 
klesala (v roce 2005 o 5,71 % a v roce 2006 o 0,64 %), v roce 2007 vzrostla a to 
přibliţně o 21 %. To bylo způsobeno zejména nárůstem oběţných aktiv, konkrétně pak 
krátkodobých pohledávek přibliţně o 7 mil., tedy přibliţně o 73 %. 
Ve struktuře stálých aktiv je rozhodující poloţkou dlouhodobý hmotný majetek. Ten 
v roce 2005 oproti roku 2004 nepatrně vzrostl, pak ale v roce 2006 pokles cca o 21 %. 
Důvodem tohoto poklesu je zejména odepisování strojového parku. V roce 2007 firma 
investovala do výstavby nové části výrobní haly, coţ se promítlo na nárůstu stálých 
aktiv o 5 %. 
Co se týče oběžných aktiv, tak ta v roce 2005 nejdříve klesla, a to o přibliţně 11 %. 
V roce 2006 lze jiţ zaznamenat růst nejprve o 20 % a následující rok o dalších 27,89 %. 
Toto zvýšení oběţných aktiv bylo způsobeno především nárůstem jiţ zmíněných 
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krátkodobých pohledávek o 73 %, coţ pro firmu není zrovna příznivý jev, protoţe tak 
zbytečně přichází o jinak vyuţitelné finanční prostředky. Jistý vliv na růst oběţných 
aktiv má i postupné zvyšování finančního majetku, především na bankovních účtech. 
V roce 2006 lze zaznamenat 50 % nárůst oproti roku 2005. U zásob lze naopak 
pozorovat, aţ na rok 2007, pozvolně klesající trend, coţ lze povaţovat za pozitivní, 
protoţe zásoby jsou nejméně likvidní sloţka oběţných aktiv. 
Vzhledem k tomu, ţe ve všech sledovaných obdobích tvoří větší část celkových aktiv 
oběţná aktiva (v roce 2007 – 72 %), lze říct, ţe se jedná o kapitálově lehkou společnost.  
Ostatní aktiva dosahovala v roce 2004 hodnoty 1 062 tis. Kč a v dalším roce se ještě 
zvýšila o 41%. Jedná se o náklady příštího období, konkrétně o leasing soustruhu. 
V letech 2006 – 2007 společnost SLB jiţ ţádná ostatní aktiva nevykazovala. 
 
b) Horizontální analýza pasiv 
Rok / Jednotlivé položky 
rozvahy (v tis. Kč) 
změna 
2004 - 2005 
změna 
2005 - 2006 
změna 
2006 – 2007 
abs. % abs. % abs. % 
PASIVA CELKEM - 2 470 - 5,71 - 261 - 0,64 8 385 20,68 
Vlastní kapitál 2 488 8,48 1 105 3,47 7 755 23,55 
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 
Kapitálové fondy - - - - - - 
Fondy ze zisku 12 15,19 55 60,44 21 14,38 
Výsledek hospodaření min.let 4 638 21,39 - 1 435 - 5,45 4 718 18,96 
VH běţného období - 2 162 - 29,50 2 485 48,08 3 016 39,41 
Cizí zdroje - 4 958 - 35,56 - 1 366 - 15,20 630 8,27 
Rezervy - - - - - - 
Dlouhodobé závazky - - - - - - 
Krátkodobé závazky - 3 531 - 30,76 - 331 - 4,16 546 7,17 
Bankovní úvěry a výpomoci - 1 428 - 57,98 - 1 035 - 100 84 100 
Ostatní pasiva - - - - - - 
Tabulka 7: Horizontální analýza pasiv v letech 2004 – 2007 
Z horizontální analýzy pasiv lze vyčíst, ţe celková pasiva nejprve vlivem poklesu cizích 
zdrojů klesala, avšak v roce 2007 zaznamenala nárůst a to přibliţně o 8,3 mil. Na tomto 
faktu se nejvíce podílí zvýšení vlastního kapitálu, který tvoří v roce 2007 přibliţně 83 % 
celkových pasiv. Společnost tak financovala významnou část své činnosti převáţně 
z vlastních zdrojů. 
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Vlastní kapitál má během sledovaných čtyř let rostoucí tendenci. V roce 2007 byl 
zaznamenán nejvyšší nárůst a to o 23,55 % zejména díky růstu hospodářského výsledku 
účetního období (o 39,41 % na 10,6 mil. Kč). U této poloţky lze, aţ na rok 2005, také 
zaznamenat rostoucí trend. Významně se na vlastním kapitálu podílí i výsledek 
hospodaření minulých let tvořen nerozděleným ziskem minulých let, který kromě roku 
2006 také rostl. Základní kapitál zůstává během sledovaných let 2004 – 2007 
nezměněn. 
U cizích zdrojů lze ve sledovaném období vypozorovat, ţe během prvních třech let 
docházelo k poklesu, a to přibliţně o 36 % v roce 2005 a o 15 % v roce 2006. Na této 
skutečnosti se zejména podílí pokles krátkodobých závazků a splácení bankovních 
úvěrů. V roce 2007 došlo k nárůstu cizích zdrojů cca o 8 %, důsledkem zvýšení 
krátkodobých závazků (nárůst poloţky stát – daňové závazky a dotace přibliţně o 79%). 
Ostatní pasiva společnost ve sledovaných letech 2004 – 2007 nevykazuje. 
 
c) Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
 
Rok / Jednotlivé položky výkazů 
(v tis. Kč) 
změna 
2004 - 2005 
změna 
2005 – 2006 
změna 
2006 - 2007 
abs. % abs. % abs. % 
Trţby za prodej zboţí - 958 - 5,23 5 246 30,19 1 179 5,21 
Obchodní marţe - 1 542 - 20,31 1 994 32,96 477 5,93 
Výkony 3 995 11,92 1 333 3,03 4 534 11,69 
Trţby za prodej vl.výrobků a sluţeb 4 105 12,29 1 262 3,36 4 331 11,17 
Výkonová spotřeba 796 4,81 2 526 14,55 1 942 9,77 
Přidaná hodnota 1 656 6,75 801 3,06 3 000 11,11 
Osobní náklady 916 9,43 1 879 17,68 - 206 - 1,65 
Odpisy 1 977 47,88 - 2 262 - 37,05 - 1 258 - 32,73 
Provozní HV - 1 829 - 16,37 1 631 17,45 4 191 38,18 
HV za účetní období - 2 162 - 29,50 2 485 48,08 3 016 39,41 
HV před zdaněním - 3 174 - 31,13 3 050 43,43 3 969 39,41 
     Tabulka 8: Horizontální analýza významných položek výkazu zisku a ztrát v letech 2004 - 2007 
Jelikoţ větší část tržeb společnosti je tvořena tržbami za prodej vlastních výrobků a 
služeb (v roce 2007 tvořila tato poloţka 64,42 % celkových trţeb), můţeme říct, ţe se 
jedná o výrobní společnost. Tyto trţby se kaţdoročně zvyšují, v roce 2007 to bylo o 
11,17 % a jejich hodnota se tak vyšplhala přibliţně na 43 mil. Současně s nimi se 
zvyšují i výkony. Tržby za prodej zboží nejprve zaznamenaly pokles zhruba o 5 %, od 
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roku 2006 mají ale narůstající tendenci (v roce 2007 dosahovala jejich hodnota 23,7 mil. 
Kč). Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu a ostatní provozní výnosy tvoří 
zanedbatelnou část celkových výnosů z běţné činnosti. 
V následujícím grafu č. 1 je znázorněn vývoj výnosů z běţné činnosti. 
 
Graf 1: Vývoj výnosů z běžné činnosti (v tis. Kč) v letech 2004 - 2007 
Výkonová spotřeba se skládá ze spotřeby materiálu a energie, nákladů na opravy a 
ostatních sluţeb jako je např. nájem, reklama, atd. Ve společnosti SLB dochází během 
sledovaného období k nárůstu, přičemţ z největší části se na tom podílí zvyšující se 
spotřeba materiálu a energie, způsobená neustálým růstem cen vstupního materiálu a 
růstem cen energie, které se velkou měrou podílejí na výrobě. Pouze v roce 2007 se na 
výkonové spotřebě podílí více sluţby, které dosahují hodnoty 7,5 mil. Kč a to z důvodu 
opravy významného strojového parku.  
Přidaná hodnota, která vychází z rozdílu mezi výkony a výkonovou spotřebou 
kaţdoročně roste, coţ lze hodnotit pozitivně. Nejvyšší nárůst, tedy přibliţně o 11 %, 
můţeme zaznamenat v roce 2007, a to díky nárůstu trţeb. 
Osobní náklady a v nich zahrnuté mzdové náklady, zákonné sociální pojištění a 
zákonné sociální náklady se během prvních třech let zvyšovaly (v roce 2006 o 17,68%). 
V roce 2007 došlo k poklesu stavu zaměstnanců o 3, mzdové náklady však klesli pouze 
o 6 tis Kč. Tento fakt značí, ţe firma kaţdoročně zvyšuje své mzdy a snaţí se tak dobře 
odměňovat své zaměstnance.  
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku činily v roce 2004 přibliţně 
4,1 mil. Kč a v roce 2005 se ještě zvýšily o necelých 48 %, zejména vlivem nákupu 
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hmotného majetku. V následujícím roce, v důsledku odepsání strojového parku, dochází 
k výraznému poklesu (aţ o 37 %). 
Vývoj nákladů je znázorněn v následujícím grafu.  
 
Graf 2: Vývoj nákladových položek výkazu zisku a ztrát (v tis. Kč) za období 2004 - 2007 
 
Provozní hospodářský výsledek nejprve klesl z 11 mil. na 9,3 mil. Kč (o 16,37 %), coţ 
mělo za následek i pokles hospodářského výsledku před zdaněním a hospodářského 
výsledku za účetní období. Důvodem byl rychlejší růst provozních nákladů neţ výnosů. 
V dalším roce dochází však jiţ k růstu a to o 17,45 % a v roce 2007 dokonce o 38,18 %. 
Hospodářský výsledek z finančních operací je ve všech letech záporný, coţ způsobuje 
fakt, ţe finanční náklady převyšují finanční výnosy. Za zmínku stojí nákladové úroky, 
které v roce 2005 stouply z 200 tis. na 1 395 tis. Kč a to zejména z důvodu čerpání 
úročené finanční půjčky. Následně opět poklesly na 426 tis. a v roce 2007 na 333 tis.Kč.  
Mimořádný výsledek hospodaření firma nevykazuje. 
V následujícím grafu je znázorněn vývoj výsledku hospodaření. 
 
Graf 3: Vývoj výsledku hospodaření (v tis. Kč) v letech 2004 – 2007 
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d) Horizontální analýza Cash flow 
Cash flow vyjadřuje skutečný pohyb peněţních prostředků ve firmě a je rozdílem mezi 
příjmy a výdaji v daném období. Z hlediska vzniku se dělí na provozní, investiční a 
finanční. 
V následující tabulce č. 9 je uvedena horizontální analýza Cash flow. 
Tabulka 9: Horizontální analýza Cash flow v letech 2004 - 2007 
Nejdůleţitějším indikátorem finančního zdraví jsou peněţní toky z hlavní výdělečné 
činnosti – provozní Cash flow. Společnost ve všech sledovaných letech vykazovala 
kladný tok z provozní činnosti. Hlavními zdroji přitom byly účetní zisk a odpisy stálých 
aktiv. Nejvyšších hodnot bylo dosahováno v roce 2006, naopak nejniţších v roce 2007 a 
to zejména vlivem sníţení odpisů a změnou stavu pohledávek. 
Záporná hodnota během celého sledovaného období u čistého peněžního toku 
z investiční činnosti značí to, ţe společnost investuje do svého majetku. Výše 
vynakládaných peněţních prostředků se kaţdoročně mění, nejvíce firma investovala 
v roce 2005 a to především do nákupu nového zařízení.  
Cash flow z finanční činnosti je ve všech sledovaných období opět záporné. Je to 
způsobeno především splácením úvěru a změnou HV minulých let. 
Součtem výše zmíněných poloţek získáme celkové Cash flow za rok. S výjimkou roku 
2005 firma vykazuje kladných hodnot, coţ svědčí o dostatku volných finančních 
prostředků. Méně příznivý stav v roce 2005 byl způsobem především poklesem 
provozního Cash flow a větším podílem investic do stálých aktiv. 
 
 
Rok / Jednotlivé položky 
výkazu CF (v tis. Kč) 
změna 
2004 – 2005 
změna 
2005 - 2006 
změna 
2006 - 2007 
abs. % abs. % abs. % 
CF z provozní činnosti - 2 902 - 24,41 3 393 37,75 - 5 411 - 43,70 
CF z investiční činnosti - 2 609 73,66 5 681 - 92,36 - 2 782 591,91 
CF z finanční činnosti - 217 5,58 - 3 393 82,62 4 502 - 60,03 
CF celkem - 5 728 - 128,5 5 681 - 447,3 - 3 691 - 83,68 
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V následujícím grafu je znázorněn vývoj Cash flow. 
 
Graf 4: Vývoj Cash flow (v tis. Kč) v letech 2004 - 2007 
 
 
2) VERTIKÁLNÍ ANALÝZA 
Úkolem vertikální analýzy je posoudit strukturu aktiv a pasiv ve firmě. Jednotlivé 
poloţky finančních výkazů jsou poměřovány ve vztahu k celkovým aktivům a pasivům. 
 
 
a) Vertikální analýza aktiv 
 
Rok / Jednotlivé položky 
rozvahy 
2004 2005 2006 2007 
% % % % 
AKTIVA CELKEM  100 100 100 100 
Dlouhodobý majetek 37,42 39,80 31,73 27,66 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,12 - - - 
Dlouhodobý hmotný majetek 37,31 39,80 31,73 27,66 
Dlouhodobý finanční majetek - - - - 
Oběžná aktiva 60,12 56,52 68,27 72,34 
Zásoby 15,85 13,99 12,28 10,24 
Dlouhodobé pohledávky - - - - 
Krátkodobé pohledávky 21,19 21,17 23,60 33,79 
Finanční majetek 23,08 21,37 32,39 28,31 
Ostatní aktiva 2,45 3,68 - - 
Tabulka 10: Vertikální analýza aktiv v letech 2004 – 2007 
Majetková struktura analyzované společnosti byla ve sledovaném období tvořena z větší 
části oběžnými aktivy. O firmě SLB tak můţeme říct, ţe se jedná o kapitálové lehkou 
společnost. Nejvíce tomu tak bylo v roce 2007, kdy oběţná aktiva tvořila něco přes 
72%. Nejvyšší podíl na oběţných aktivech mají krátkodobé pohledávky a finanční 
majetek (viz. graf 5). Krátkodobé pohledávky jsou tvořeny převáţně pohledávky 
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z obchodního styku, které v roce 2007 představovaly cca 34 % veškerých aktiv. 
Z tabulky výše lze vypozorovat, ne příliš pozitivní, rostoucí podíl krátkodobých 
pohledávek na celkových aktivech. Je to způsobeno převáţně tím, ţe odběratelé firmy 
neplatí v řádných termínech. Co se týče finančního majetku, tak ten se na celkových 
aktivech podílel nejvíce v roce 2006 (32,39 %). Jedná se zejména o finanční prostředky 
na bankovních účtech. Podíl zásob kaţdoročně klesá, coţ je pozitivní, protoţe 
nahromaděné zásoby váţou kapitál firmy, a ten pak nemůţe být firmou lépe a 
efektivněji vyuţit. 
 








Graf 5: Struktura oběžných aktiv (v %) v roce 2007 
Podíl stálých aktiv na celkových aktivech během let 2004 – 2007 kolísal mezi 27,66 % 
(v roce 2007) a 39,80 % (v roce 2005). Rozhodující poloţkou je dlouhodobý hmotný 
majetek, konkrétně pak stavby, které v roce 2007 tvořily přibliţně 70 % jak DHM tak 
celkových stálých aktiv.  
Ostatní aktiva tvoří zanedbatelnou část struktury aktiv, v roce 2005 pouze 3,68 %, 
v roce 2006 a 2007 ostatní aktiva firma vůbec netvořila. 
V následujícím grafu je znázorněna struktura aktiv v letech 2004 – 2007. 
 
Graf 6: Struktura aktiv (v %) v letech 2004 – 2007 
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b) Vertikální analýza pasiv 
Cílem kaţdého podniku je zabezpečit optimální finanční strukturu, která by vytvořila 
předpoklady nejen pro dostatečnou efektivnost všech poloţek kapitálu, ale aby současně 
umoţnila bezporuchové financování podnikových potřeb, minimalizovala finanční 
rizika a maximalizovala trţní hodnotu společnosti. Obecně v trţní ekonomice platí, ţe 
cena vlastního kapitálu je vyšší, neţ cena kapitálu cizího. Cena dlouhodobého kapitálu 
(vlastního i cizího) je vyšší, neţ cena kapitálu krátkodobého31. 
Rok / Jednotlivé položky 
rozvahy 
2004 2005 2006 2007 
% % % % 
PASIVA CELKEM  100 100 100 100 
Vlastní kapitál 67,78 77,98 81,21 83,14 
Základní kapitál 0,55 0,59 0,59 0,49 
Kapitálové fondy - - - - 
Fondy ze zisku 0,18 0,23 0,36 0,34 
Výsledek hospodaření min. let 50,10 64,50 61,38 60,50 
VH běţného období 16,95 12,67 18,88 21,81 
Cizí zdroje 32,22 22,02 18,79 16,86 
Rezervy - - - - 
Dlouhodobé závazky - - - - 
Krátkodobé závazky 26,53 19,48 18,59 16,86 
Bankovní úvěry a výpomoci 5,69 2,54 0,21 - 
Ostatní pasiva - - - - 
                                  Tabulka 11: Vertikální analýza pasiv v letech 2004 - 2007 
 
Pasiva udávají, z jakých zdrojů společnost pořídila svá aktiva. Z tabulky výše je zřejmé, 
ţe společnost SLB je z převáţné části financována vlastním kapitálem. V roce 2004 
činily vlastní zdroje 67,78 % veškerých pasiv, v roce 2007 dokonce uţ 83,14 %. Na 
tomto faktu se nejvíce podílí neustále narůstající hospodářský výsledek minulých let, 
který v roce 2007 tvořil 60,5 % celkových pasiv (29 mil. Kč). Další významnou 
poloţkou vlastního kapitálu je HV běţného účetního období, který má také narůstající 
trend. Co se týče základního kapitálu, tak jeho hodnota zůstává během sledovaného 
období stejná, tedy 240 tis. Kč. Kapitálové fondy firma netvoří. 
V následujícím grafu 4 je znázorněna struktura vlastního kapitálu za rok 2007. 
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Graf 7: Struktura vlastního kapitálu (v %) v roce 2007 
 
Podíl cizích zdrojů kolísá současně se změnami vlastních zdrojů. Nejvyššího podílu na 
celkových pasivech dosahuje společnost SLB v roce 2004 (32 %), naopak nejniţšího 
v posledním sledovaném roce (necelých 17 %). Na tomto sniţování cizího kapitálu se 
podílí splacení dlouhodobého bankovního úvěru. Nejvýznamnějším cizím zdrojem 
financování jsou krátkodobé závazky, konkrétně závazky ke společníkům a sdruţení. 
Firma nemá ţádné rezervy ani dlouhodobé závazky.  
Ostatní pasiva firma SLB, s.r.o. netvoří. 
Z následujícího grafu 8 lze potvrdit skutečnost, ţe hlavním zdrojem financování je 
vlastní kapitál, coţ z hlediska hodnocení nízkého rizika, kdy se poţaduje, aby ve firmě 
bylo více vlastního kapitálu neţ cizího, je velmi příznivé. Na druhé straně, pokud se 
podíváme na vývoj, je jasné, ţe vlastního kapitálu neustále přibývá a jako nejdraţší 
zdroj má ve financování dominantní pozici, aniţ je pro něj nalezeno adekvátní uloţení 
do majetku, tj. vlastními zdroji jsou financována i oběţná aktiva, coţ není pro podnik 
sice ohroţující, ale drahé, a brzdí se tím jeho další rozvoj. 
 




c) Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát 
Jako základ pro provedení vertikální analýzy výkazu zisku a ztrát byly zvoleny celkové 
trţby (trţby za prodej zboţí, trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb, trţby z prodeje 
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku). 
Rok / Jednotlivé položky 
výkazů 
2004 2005 2006 2007 
% % % % 
TRŽBY CELKEM 100 100 100 100 
Trţby za prodej vl. výrobků a sluţeb 63,58 68,22 62,45 64,25 
Obchodní marţe 14,45 11,00 12,96 12,70 
Výkonová spotřeba 31,53 31,57 32,03 32,54 
Přidaná hodnota 46,71 47,64 43,48 44,72 
Osobní náklady 18,49 19,33 20,15 18,35 
Odpisy investičního majetku 7,86 11,11 6,19 3,86 
Provozní hospodářský výsledek 21,27 17,00 17,68 22,61 
VH z finančních operací - 1,86 - 4,22 - 1,46 - 1,68 
VH za účetní období 13,95 9,40 12,33 15,91 
         Tabulka 12: Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát v letech 2004 - 2007 
Z výkazu zisku a ztrát (viz. příloha 2) lze vypozorovat, ţe převaţují trţby za prodej 
vlastních výrobků a sluţeb nad trţbami za prodej zboţí. V roce 2007 trţby za prodej 
vlastních výrobků a sluţeb tvořily přibliţně 65 % celkových trţeb. Potvrzuje to fakt, ţe 
se jedná o výrobní firmu. Výkonová spotřeba kolísá ve všech čtyřech letech kolem 32 % 
z celkových trţeb. Přidaná hodnota se na celkových trţbách podílí nejvíce v roce 2005 
(47,73 %), naopak nejméně v roce 2006 (43,97 %). Podíl osobních nákladů do roku 
2006 rostl a to aţ na 20,37 %, v roce 2007 však klesl na 18,39 % a to zejména vlivem 
růstu přidané hodnoty. Podíl odpisů ukazuje, jak firma investuje do dlouhodobého 
majetku. Nejvíce investovala v roce 2005, naopak nejméně v roce 2007, kdy se odpisy 
podílely 3,86 % na celkových trţbách. Aţ na rok 2005 se v čistém zisku objevuje 12 – 
16 % trţeb, coţ je velmi dobré. 
 
Graf 9: Vývoj tržeb (v tis. Kč) během let 2004 - 2007 
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3.3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
1) ČÍSTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL 
 
Čistý pracovní kapitál je jednoduchých měřítkem likvidity a informuje nás o platební 
schopnosti podniku. Pokud krátkodobé aktiva jsou vyšší jak krátkodobé závazky, 






Tabulka 13: Vývoj čistého pracovního kapitálu (v tis. Kč) během let 2004 - 2007 
 
Firma dosahuje ve všech sledovaných letech kladných hodnot, coţ značí, ţe oběţná 
aktiva převyšují krátkodobé závazky a svědčí to o dobré likviditě. Nejniţší hodnotu 
čistého pracovního kapitálu (14 536 tis. Kč) vykazuje společnost v roce 2004, a to 
zejména z důvodu vysokých krátkodobých závazků. Meziročně dochází k růstu, v roce 
2007 činí čistý pracovní kapitál jiţ 27 230 tis. Kč a to díky růstu krátkodobých 
pohledávek. Tato částka udává finanční prostředky, které by firmě umoţnily 
v omezeném rozsahu pokračovat ve své činnosti, kdyby byla nucena splatit převáţnou 
část, nebo všechny své závazky. 
 
 
3.3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
1) UKAZATELE RENTABILITY (ziskovosti) 
Analýza rentability je zaměřena na sledování výnosnosti jednotlivých aktiv a dává 
souhrnnou odpověď na to, jak firma efektivně hospodaří. Výsledky těchto ukazatelů 
zajímají především investory, přičemţ platí, ţe čím vyšší rentability podnik dosahuje, 
tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem. 
ČÍSTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL (v tis.) 
oběžná aktiva – krátkodobé závazky 
2004 2005 2006 2007 
14 536 15 114 20 058 27 230 
oběžná aktiva – krátkodobé závazky celkem 
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a) ROI (rentabilita vloženého kapitálu) 
EBIT = zisk před nákladovými úroky a před 
zdaněním (provozní hospodářský výsledek) 
 
Ukazatel ROI bývá povaţován za hlavní měřítko podnikatelské činnosti, protoţe 
poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání, bez ohledu na zdroje 
jejich financování. Udává kolik Kč provozního zisku je vyprodukováno vloţením 1 Kč 





Tabulka 14: Vývoj ROI (v %) v letech 2004 - 2007 
Jak uţ bylo řečeno, ţádoucí jsou co největší výsledky. 12 aţ 15 % se povaţuje za dobré, 
víc neţ 15 % se povaţuje za velmi dobré32. To firma splňuje ve všech letech, coţ lze 
vyčíst z tabulky výše. Navíc má ROI, s výjimkou roku 2005, narůstající tendenci. Je to 
způsobeno především kaţdoročně se zvyšujícím provozním výsledkem hospodaření, 
který v roce 2007 činil 15 167 tis. Kč. V porovnání s konkurenční firmou, je na tom 
SLB mnohem lépe, ZKL Brno má totiţ záporný provozní výsledek hospodaření a tím i 
tento ukazatel (- 0,38 %). 
 
 
b) ROA (rentabilita celkového kapitálu) 
 
 






                                      Tabulka 15: Vývoj ROA (v %) v letech 2004 - 2007 
                                                 
32
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 63. 
RENTABILITA VLOŽENÉHO KAPITÁLU (v %) 
EBIT / celková pasiva 
2004 2005 2006 2007 
25,82% 22,90% 27,07% 31,00% 
RENTABILITA CELKOVÉHO KAPITÁLU (v %) 
HV po zdanění / celková aktiva 
2004 2005 2006 2007 
16,94% 12,67% 18,88% 21,81% 
EBIT / celková pasiva 
Hospodářský výsledek po zdanění / celková aktiva 
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Firma SLB vykazuje, aţ na rok 2005, velmi dobrých výsledků, protoţe se pohybuje nad 
oborovým průměrem, který byl stanoven v roce 2007 na 16,26 % (firma v tomto roce má 
ROA 21,81 %). Ekonomicky slabším rokem byl jiţ zmíněný rok 2005, kdy ROA činí pouze 
12,67 %. I přesto firma dosahuje aţ 12x lepších výsledků neţ konkurenční firma ZKL, kde 
rentabilita celkového kapitálu dosáhla pouze 0,16%. 
 
 
c) ROE (rentabilita vlastního kapitálu) 
 
 
Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje výnosnost vlastního kapitálu, který do 
společnosti vloţili vlastníci (akcionáři, společníci, ostatní investoři). Udává, kolik 
haléřů čistého zisku připadá na 1 Kč investovanou do podniku vlastníky. Ukazatel by 
měl dosahovat vyšších hodnot, neţ výnosy z méně rizikových investičních příleţitostí, 
protoţe vlastník přijímá při investici do podniku určité riziko33. Navíc platí, ţe pokud 
podnik efektivně vyuţívá cizí zdroje, měla by být ziskovost vlastního kapitálu vyšší neţ 






Tabulka 16: Vývoj ROE (v %) v letech 2004 - 2007 
Odvětvový průměr pro rok 2007 byl stanoven na 20,20 %, coţ firma převyšuje zhruba o 
30%. V roce 2007 rentabilita vlastního kapitálů činí 26,33 % a znamená to, ţe 1 
investovaná Kč přinesla akcionářům 26,33 haléřů čistého zisku. U konkurenční 
společnosti ZKL Brno, 1 investovaná Kč přinesla akcionářům pouze 0,31 haléřů čistého 
zisku, coţ je přibliţně 85x méně. 
Zároveň platí, ţe společnost SLB vyuţívá k financování efektivně cizích zdrojů, protoţe 
je splněna podmínka, ţe ROE > ROA. 
                                                 
33
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 64. 
RENTABILITA VLASTNÍHO KAPITÁLU (v %) 
HV po zdanění / vlastní zdroje 
2004 2005 2006 2007 
24,99% 16,24% 23,24% 26,33% 
Hospodářský výsledek po zdanění / vlastní zdroje 
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d) ROS (rentabilita tržeb)  
 
Tento ukazatel ukazuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni trţeb. 
Udává, kolik haléřů čistého zisku má podnik z 1 Kč trţeb. Je třeba ho posuzovat 
v časové řadě, přitom je ţádoucí, aby měl rostoucí tendenci. 







Tabulka 17: Vývoj ROS (v %) v letech 2004 - 2007 
Výsledek tohoto ukazatele opět převyšuje jak oborový průměr, který byl v roce 2007 
stanoven na 11,78 %, tak výsledek konkurenční firmy, kde ROS v roce 2007 činí 
0,22%).  Pozitivně lze také hodnotit meziroční nárůst s výjimkou tedy roku 2005. 
 
 
e) ROCE (rentabilita dlouhodobého kapitálu) 
 
 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu udává výnosnost dlouhodobě investovaného 
kapitálu. V čitateli jsou celkové výnosy všech investorů a ve jmenovateli jsou 





Tabulka 18: Vývoj ROCE (v %) v letech 2004 - 2007 
Výsledky v SLB jsou opět vyšší neţ oborový průměr (v roce 2007 činí 18,44 %) a opět 
mají vzrůstající tendenci. V roce 2006 je ROCE stejné jako ROE a to z důvodu 
nulových dlouhodobých závazků. 
RENTABILITA TRŽEB (v %) 
HV po zdanění / roční tržby 
2004 2005 2006 2007 
14,17% 9,42% 12,47% 15,95% 
RENTABILITA DL. KAPITÁLU (v %) 
HV po zdanění / (vlastní kapitál + dl. závazky) 
2004 2005 2006 2007 
23,05% 15,73% 23,24% 26,17% 
Hospodářský výsledek po zdanění / (vlastní kapitál + dlouhodobé závazky) 
Hospodářský výsledek po zdanění / roční tržby 
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2/ UKAZATELE ŘÍZENÍ AKTIV 
Tyto ukazatelé vyjadřují, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy a hodnotí 
vázanost kapitálu v určitých formách aktiv. Má-li firma více aktiv neţ je účelně, 
vznikají nadbytečné náklady, naopak jejich nedostatek vede k odmítání zakázek a tím 
ke sniţování případných výnosu34. 
 
Existují dvě skupiny ukazatelů pouţívaných při hodnocení této oblasti hospodaření a to: 
- ukazatelé počtu obrátek 
- ukazatelé doby obratu 
 
 
a) Obrat celkových aktiv 
 
 
Tento ukazatel udává, kolikrát se majetek společnosti obrátí v trţby, zpravidla za 1 rok. 






                      Tabulka 19: Vývoj ukazatele obratu celkových aktiv v letech 2004 - 2007 
V případě SLB jsou hodnoty ve všech sledovaných letech niţší neţ doporučená hodnota 
1,6, coţ značí, ţe společnost má více aktiv, neţ je účelné a tím vznikají nadbytečné 
náklady a klesá tím i zisk. Tento výsledek je způsobem zejména vysokými 
krátkodobými pohledávky, které se kaţdoročně zvyšují. V roce 2007 tvořili pohledávky 
cca. 34 % celkových aktiv. Společnost ZKL je na tom ještě mnohem hůře, v roce 2007 
tento ukazatel dosahoval pouze hodnoty 0,65. Ve srovnání s oborovým průměrem 1,35 
je na tom SLB podobně jako ostatní strojírenské podniky. 
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 SCHOLLEOVÁ,H. Ekonomické řízení a finanční řízení pro neekonomy. 2008. Str. 164. 
35
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004, str. 62. 
OBRAT CELKOVÝCH AKTIV 
tržby / aktiva celkem 
2004 2005 2006 2007 
1,20 1,34 1,51 1,37 
roční tržby / celková aktiva 
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b) Obrat stálých aktiv 
 
 
Ukazatel obratu stálých aktiv udává, jak efektivně jsou vyuţívána stálá aktiva. Pokud 
jsou hodnoty niţší neţ oborový průměr, měly by být omezeny investice firmy do 





                           Tabulka 20: Vývoj ukazatele obratu stálých aktiv v letech 2004 - 2007 
V celém sledovaném období společnost SLB převyšuje stanovený oborový průměr (2,59 
pro rok 2007), coţ dává firmě signál, ţe by měla více investovat do pořízení nového 
dlouhodobého majetku. Naopak konkurenční firma dosahuje niţších hodnot (1,73 v roce 
2007) neţ je stanovený oborový průměr a to značí, ţe by měla více vyuţívat stávajících 
kapacit a omezit investování. 
Pozitivní je, ţe SLB splňuje podmínku, ţe výsledky tohoto ukazatele by měly být vyšší neţ 
ukazatel obratu celkových aktiv.  
 
 
c) Obrat zásob 
 
 
Ukazatel obratu zásob vypovídá o intenzitě vyuţití zásob, tj. kolikrát se během roku 





Tabulka 21: Vývoj ukazatele obratu zásob v letech 2004 - 2007 
 
OBRAT STÁLÝCH AKTIV 
tržby / stálá aktiva 
2004 2005 2006 2007 
3,19 3,38 4,77 4,94 
OBRAT ZÁSOB 
tržby / zásoby 
2004 2005 2006 2007 
7,54 9,61 12,33 13,35 
roční tržby / stálá aktiva 
roční tržby / zásoby 
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Doporučená hodnota tohoto ukazatele je 9 obrátek za rok. Firma toto splňuje ve všech 
letech kromě roku 2004. Svědčí to o tom, ţe zásoby jsou neustále v pohybu a nejsou 
v nich tak zbytečně vázány finanční prostředky. V porovnání s ostatními firmami 
z oboru a s konkurenční firmou ZKL, je na tom SLB velice dobře (v roce 2007 oborový 
průměr činí 6,32 a výsledek ZKL 1,66). Navíc se tento ukazatel kaţdoročně zvyšuje, 
v roce 2007 činil 13,35 obrátek za rok. 
 
 
d) Doba obratu zásob 
 
 
Tento ukazatel udává průměrný počet dnů, během nichţ jsou zásoby vázány 






Tabulka 22: Vývoj ukazatele doby obratu zásob (ve dnech) za rok 2004 - 2007 
Ve firmě SLB v roce 2004 byla vázanost kapitálu v zásobách kolem 48 dní, v roce 2005 
37 dní a v roce 2007 jiţ pouze 27 dní. Tento klesající trend lze povaţovat za velmi 
pozitivní, protoţe zásoby rostou pomaleji neţ trţby. Firma se dokonce pohybuje pod 
oborovým průměrem, který byl v roce 2007 stanoven na 56,99 dní. Konkurenční firma 
v roce 2007 opět vykazuje nepříznivých výsledků a to hodnoty kolem 216 dní. 
 
 
e) Doba obratu krátkodobých pohledávek 
 
 
Tento ukazatel vyjadřuje průměrnou dobu splatnosti pohledávek. Opět platí, ţe čím 
niţší hodnota, tím příznivější. Výsledky by se měly jednak porovnat s průměrnou dobou 
splatnosti faktur a jednak s dobou obratu krátkodobých závazků. 
DOBA OBRATU ZÁSOB (ve dnech) 
zásoby / denní tržby 
2004 2005 2006 2007 
47,72 37,44 29,19 26,96 
zásoby / denní tržby 








Tabulka 23: Vývoj ukazatele doby obratu kr. pohledávek (ve dnech) za rok 2004 - 2007 
Výsledky společnosti SLB vykazují poměrně vysoká čísla, coţ je způsobeno zejména 
vysokým zastoupením krátkodobých pohledávek v aktivech. Navíc se hodnoty tohoto 
ukazatele neustále zvyšují. V roce 2007 tvořili krátkodobé pohledávky přibliţně 34 % 
celkových aktiv a tedy ukazatel doby obratu, během nichţ je inkaso peněz zadrţeno 
v pohledávkách, dosahoval cca. 89 dní. Firma by se měla snaţit tuto dobu sníţit, 
protoţe takto vázané finanční prostředky by mohla vyuţít efektivněji.  
Ve srovnání s oborovým průměrem, který byl v roce 2007 stanoven na 59,82 dní, je na 
tom firma o poznání hůře. Oproti konkurenční firmě, ale opět mnohem lépe, zde je 
inkaso peněz v pohledávkách zadrţeno přibliţně 118 dní.  
Pokud porovnáme dobu obratu pohledávek s průměrnou dobou splatnosti faktur firmy 
SLB, která činí od 14 - 40 dní, zjistíme, ţe je doba obratu ve všech letech delší. To 
značí, ţe obchodní partneři neplatí své faktury včas. 
 
 
f) Doba obratu krátkodobých závazků 
 
Tento ukazatel vypovídá o tom, jak je podnik schopen platit svým dodavatelům. Pro 





Tabulka 24: Vývoj ukazatele doby obratu kr. závazků (ve dnech) za rok 2004 - 2007 
DOBA OBRATU KR. POHLEDÁVEK 
Z OBCHODNÍHO STYKU (ve dnech) 
krátkodobé pohledávky / denní tržby 
2004 2005 2006 2007 
63,42 55,54 56,12 88,96 
DOBA OBRATU KR. ZÁVAZKŮ 
Z OBCHODNÍHO STYKU (ve dnech) 
krátkodobé závazky / denní tržby 
2004 2005 2006 2007 
6,28 3,49 3,67 4,13 
krátkodobé závazky / denní tržby 
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Firma své krátkodobé závazky dokáţe uhradit průměrně během 4 dnů (oborový průměr 
činí 66,24 dní), coţ je opravdu krátká doba a firma se tak připravuje o relativně levné 
finanční prostředky, protoţe poskytuje povozní úvěr po mnohem delší dobu, neţ sama 
tento úvěr čerpá. Doba obratu pohledávek v roce 2007 je zhruba 22x větší, neţ je doba 
obratu závazku. Ty jsou hrazeny tedy daleko rychleji, neţ jsou spláceny pohledávky, 
coţ by pro firmu mohlo v budoucnu znamenat ohroţení v podobě nedostatku volných 
finančních prostředků.  
Na druhé straně si tím firma „dělá“ dobré jméno u svých dodavatelů, kteří dostanou do 
4 dnů zaplaceno. 
V následujícím grafu č. 10 je znázorněn vzájemný vztah a vývoj doby obratu zásob, 
pohledávek a závazků v letech 2004 aţ 2007. 
 
Graf 10: Vývoj doby obratu zásob, pohledávek a závazků (ve dnech), v období 2004 - 2007 
 
 
3) ANALÝZA LIKVIDITY  
Tato analýza se zaměřuje na schopnost podniku platit včas své závazky. Bez této 
schopnosti nemůţe podnik existovat. Ukazatele likvidity v podstatě poměřují to, čím je 
moţno platit tím, co je nutno zaplatit. 
Příliš nízká likvidita nedovoluje investovat finanční prostředky v dostatečné míře do 
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 KOVANICOVÁ, D. a KOVANIC, P. ABECEDA účetních znalostí pro každého. 1997. Str. 56. 
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a) Běžná likvidita (likvidita 3. stupně) 
  
 
Ukazatel běţné likvidity ukazuje, kolikrát je společnost schopna uspokojit své věřitele a 
to proměnou svých oběţných aktiv v daném okamţiku na finanční hotovost. Nebere 
v úvahu strukturu oběţného majetku z hlediska jeho likvidity, podobně nebere také 
v úvahu strukturu krátkodobých závazků z hlediska jejich splatnosti. Můţe tedy dojít 
k tomu, ţe i při poměrně příznivém ukazateli běţné likvidity se můţe podnik dostat 





                       Tabulka 25: Vývoj ukazatele běžné likvidity v letech 2004 - 2007 
Ukazatel běţné likvidity ukazuje, ţe firma SLB během sledovaného období disponovala 
oběţnými aktivy, které převyšovaly hodnotu krátkodobých závazků. Pokud by tedy 
podnik přeměnil všechna svá aktiva na peněţní prostředky, nebyl by pro něj problém 
včas uspokojit své věřitele. Čím je větší hodnota běţné likvidity, tím je větší i 
solventnost firmy.  
Hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat v intervalu 1,8 – 2,538. Firma dosahuje 
mnohem vyšších výsledků, coţ se sebou přináší na jedné straně minimální riziko, na 
druhé ale neefektivnost v podobě příliš velké vázanosti finančních prostředků 
v neproduktivních oběţných aktivech (v zásobách). 
Oborový průměr pro rok 2007 byl stanoven na 1,9 a konkurenční firma ZKL Brno, a.s. 
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 BLAHA, Z. S., JINDŘICHOVÁ, I. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. Str. 78.  
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 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 74. 
BĚŽNÁ LIKVIDITA 
Oběžná aktiva / (krátkodobé závazky) 
2004 2005 2006 2007 
2,27 2,90 3,63 4,33 
oběžná aktiva / (krátkodobé závazky +krátkodobé bankovní úvěry) 
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b) Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) 
 
 
Při výpočtu tohoto ukazatele se vylučují z oběţných aktiv zásoby jako nejméně likvidní 





                         Tabulka 26: Vývoj ukazatele pohotové likvidity v letech 2004 - 2007 
Podíl zásob na oběţných aktivech firmy SLB se v letech 2004 – 2007 pohyboval okolo 
20 %. Z toho důvodu je hodnota tohoto ukazatele zhruba o ¼ niţší, neţ ukazatel běţné 
likvidity. Ve všech sledovaných letech je hodnota vyšší neţ doporučený interval 1 – 
1,5
39, tzn., ţe společnost byla ve všech letech schopna pokrýt krátkodobé závazky, aniţ 
by musela rychle prodat své zásoby. 
Ve srovnání s ostatními podniky ve strojírenském oboru, SLB výrazně převýšila 
stanovený oborový průměr 1,21 a opět dosahuje mnohem lepších výsledků neţ 
společnost ZKL Brno, která má pohotovou likviditu na úrovni 0,64. 
 
 
c) Okamžitá likvidita (likvidita 1. stupně) 
 
 




                           Tabulka 27: Vývoj ukazatele okamžité likvidity v letech 2004 - 2007 
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 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004, str. 53. 
POHOTOVÁ LIKVIDITA 
(oběžná aktiva – zásoby) / (krátkodobé závazky) 
2004 2005 2006 2007 
1,67 2,18 2,98 3,72 
OKAMŽITÁ LIKVIDITA 
finanční majetek / (krátkodobé závazky) 
2004 2005 2006 2007 
0,87 1,10 1,72 1,70 
(oběžná aktiva – zásoby) / (krátkodobé závazky +krátkodobé bankovní úvěry) 
finanční majetek / (krátkodobé závazky +krátkodobé bankovní úvěry) 
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Vypočtená čísla říkají, kolikrát převyšují krátkodobé závazky rychle a snadno dostupné 
peněţní prostředky. V roce 2007 dosahovala okamţitá likvidita společnosti SLB 
několikanásobně vyšší hodnoty (1,70) neţ stanovený oborový průměr 0,27, neţ 
konkurenční firma (0,04) a neţ doporučené hodnoty 0,2 – 0,540. V tomto roce měla 
firma k dispozici 1,7x více peněz na účtech, neţ má dluhů. To sice svědčí o tom, ţe 
firma je schopna okamţitě splatit své veškeré krátkodobé závazky, ale na druhé straně 
je zbytečné hromadění likvidity nehospodárné.  
V následujícím grafu lze vypozorovat rostoucí trend všech ukazatelů likvidity. 
 




4) ANALÝZA ZADLUŽENOSTI 
Ukazatele zadluţenosti udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování firmy a 
měří rozsah, v jakém firma pouţívá k financování dluhy. Je nutno mít na paměti, ţe 
zadluţenost neznamená pouze negativní jev. Její růst můţe totiţ u finančně stabilních 
podniků přispět k celkové rentabilitě a tím i k vyšší trţní hodnotě firmy, na druhé straně 
ale současně zvyšuje riziko finanční nestability. 
 
 
a) Celková zadluženost 
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 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. str. 52. 
cizí zdroje / celková aktiva 
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Tento ukazatel udává, kolik % aktiv je financováno půjčkami. Vyuţívají ho i banky 





                  Tabulka 28: Vývoj ukazatele celkové zadluženosti (v %) v letech 2004 - 2007 
Výsledky celkové zadluţenosti v tabulce napovídají, ţe firma preferuje financování 
prostřednictvím vlastních zdrojů a to rok od roku více. To se sebou přináší sice menší 
riziko, ale nevýhodou jsou vyšší náklady vlastního kapitálu. V případě potřeby by firma 
neměla mít problémy se získáním úvěru. 
V porovnání s ostatními podniky v odvětví, má firma opravdu malé procento dluhů. 
V roce 2007 byl stanoven oborový průměr na 68,60% a zadluţenost konkurenční firmy 
ZKL Brno činí 46,54%. 
 
 
b) Koeficient samofinancování 
 
 
Tento ukazatel vyjadřuje, kolik % celkových aktiv je financováno vlastními zdroji.  Je 





                  Tabulka 29: Vývoj ukazatele celkové zadluženosti (v %) v letech 2004 - 2007 
 
Z tabulky 29 a z grafu níţe lze vyčíst, ţe převáţnou část celkového kapitálu, jak uţ bylo 
řečeno, tvoří vlastní zdroje (v roce 2007 dokonce 83%).  
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 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. Str. 70. 
CELKOVÁ ZADLUŽENOST (v %) 
cizí zdroje / celková aktiva 
2004 2005 2006 2007 
32,22% 22,02% 18,79% 16,86% 
KOEFICIENT SAMOFINANCOVÁNÍ (v %) 
vlastní zdroje / celková aktiva 
2004 2005 2006 2007 
67,78% 77,98% 81,21% 83,14% 
vlastní zdroje / celková aktiva 
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U ostatních firem v odvětví tvoří vlastní zdroje přibliţně 57,55% a u ZKL 53,36%. 
Graf 12: Poměr celkové zadluženosti vůči koeficientu samofinancování (v %) v letech 2004 - 2007 
 
 
c) Ukazatel úrokového krytí 
  
EBIT = zisk před nákladovými úroky a před 
zdaněním (provozní hospodářský výsledek) 
Tento ukazatel nás informuje, kolikrát zisk převyšuje placené úroky a také o tom, 
kolikrát se můţe sníţit zisk, neţ se podnik stane neschopným platit své náklady na cizí 
kapitál. V zahraniční literatuře se doporučuje velikost tohoto ukazatele 3 a více. V dobře 





Tabulka 30: Vývoj ukazatele úrokového krytí v letech 2004 - 2007 
Firma ve všech letech vykazuje několikanásobně vyšších hodnot neţ doporučených (s 
výjimkou roku 2005). V roce 2004 ukazatel úrokového krytí dosahuje dokonce 55,87, 
coţ je způsobeno nízkými hodnotami nákladových úroků z důvodu nízkého zastoupení 
dluhů ve finanční struktuře podniku. 
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 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004. Str. 57. 
UKAZATEL ÚROKOVÉHO KRYTÍ 
EBIT / nákladové úroky 
2004 2005 2006 2007 
55,87 6,70 25,77 45,55 
EBIT / nákladové úroky 
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d) Doba splácení dluhu 
 
Tento ukazatel udává, po kolika letech by byl podnik při stávající výkonnosti schopen 
splatit své dluhy. Doporučené hodnoty jsou závislé na typu podniku, u průmyslové 






Tabulka 31: Vývoj doby splácení dluhu (v letech) za rok 2004 - 2007 
V případě společnosti SLB jsou hodnoty výrazně pod touto doporučenou hodnotou, coţ 
značí, ţe firma je schopna své závazky zaplatit ještě mnohem dříve. V roce 2006 a 2007 
vykazuje dokonce záporných hodnot, protoţe finanční majetek převyšuje cizí zdroje.  
 
 
5) ANALÝZA PROVOZNÍCH UKAZATELŮ 
Tyto ukazatele se uplatňují při vnitřním řízení. Napomáhají managementu sledovat a 
analyzovat vývoj základní aktivity firmy. 
 
a) Produktivita mezd 
 
 
Tento ukazatel udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Měl by 





Tabulka 32: Vývoj provozního ukazatele produktivita mezd (v tis. Kč) v letech 2004 - 2007 
DOBA SPLÁCENÍ DLUHU (v letech) 
(cizí zdroje – finanční majetek) / provozní Cash Flow 
2004 2005 2006 2007 
0,33 0,03 - 0,45 - 0,80 
PRODUKTIVITA MEZD (v tis.) 
přidaná hodnota / mzdové náklady 
2004 2005 2006 2007 
4,61 4,23 3,65 4,06 
(cizí zdroje – finanční majetek) / provozní Cash Flow 
přidaná hodnota / mzdové náklady 
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Do roku 2006 ve společnosti SLB ukazatel produktivity mezd spíše klesal, coţ je 
způsobeno převáţně rychlejším růstem mzdových nákladů neţ přidané hodnoty. V roce 
2007 ale vzrostl, a to na 4,06, coţ udává, ţe na 1 Kč mezd připadá více neţ 4 koruny 
výnosů. Po srovnání s oborovým průměrem, který v roce 2007 činil 3,25 a po srovnání 
s konkurenční firmou, která vykazuje produktivitu mezd na úrovni 1,40, můţeme 
konstatovat, ţe je firma na tom i přes určité výkyvy mnohem lépe. 
 
 
b) Produktivita z přidané hodnoty (produktivita práce) 
 
 
Tento ukazatel udává, kolik peněţních jednotek vytvořené přidané hodnoty připadá na 
jednoho pracovníka firmy. Ukazatel by měl v čase růst, jelikoţ je růstovým ukazatelem 







Tabulka 33: Vývoj produktivity práce (v tis. Kč) v letech 2004 - 2007 
Z tabulky lze vypozorovat, ţe do roku 2006 ukazatel produktivity práce klesal podobně 
jako produktivita mezd. Je to způsobeno zejména tím, ţe počet pracovníků vzrostl 
rychleji neţ přidaná hodnota. V roce 2007 díky nárůstu přidané hodnoty a poklesu počtu 
pracovníku se naopak produktivita práce zvýšila a to aţ na 1 071,21 tis. Toto číslo říká, 
ţe 1 pracovník vyprodukuje přibliţně 1 071 tis. Kč přidané hodnoty. V porovnání 
s oborovým průměrem, který byl pro rok 2007 stanoven na cca. 877 tis. Kč, je na tom 
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 BLAHA, Z. S., JINDŘICHOVÁ, I. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. Str. 101. 
PRODUKTIVITA Z PŘIDANÉ HODNOTY (v tis.) 
přidaná hodnota / počet zaměstnanců 
2004 2005 2006 2007 
943,73 935,46 870,77 1 071,21 
přidaná hodnota / počet zaměstnanců 
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c) Produktivita z tržeb 
 
Produktivita z trţeb měří, kolik Kč výkonů přináší společnosti 1 zaměstnanec. Opět je 







Tabulka 34: Vývoj produktivity práce (v tis. Kč) v letech 2004 - 2007 
V našem případě produktivita z trţeb po sledované období, s výjimkou posledních dvou 
let, klesá a to opět z důvodu nárůstu počtu zaměstnanců. I přes to čísla vykazují velmi 
dobrých výsledků. V roce 2007 firmě přinášel 1 zaměstnanec přibliţně 2 389 tis. Kč 
trţeb, konkurenční firmě ZKL přinesl 1 zaměstnanec pouze 1 426,53 tis. Kč trţeb. 
 
 
d) Průměrná mzda 
 
 
Tabulka 35: Vývoj průměrné mzdy (v tis. Kč) v letech 2004 - 2007 
 
Průměrná měsíční mzda na zaměstnance se kaţdoročně zvyšuje, v roce 2007 činila 
přibliţně 21 990 Kč a je tak o něco vyšší neţ oborový průměr, který byl stanoven na 
21 760 Kč. Důleţité také je, ţe po celé sledované období jsou průměrné mzdy niţší, neţ 
je produktivita práce z přidané hodnoty na jednoho zaměstnance. To značí, ţe 
zaměstnanec přináší vyšší hodnoty v porovnání s náklady na jeho zaměstnání. 
PRODUKTIVITA Z TRŽEB (v tis.) 
roční tržby / počet zaměstnanců 
2004 2005 2006 2007 
1 989,69 1 959,96 1 980,23 2 389,18 
 
PRŮMĚRNÁ MZDA (v tis.) 
mzdové náklady / počet zaměstnanců 
2004 2005 2006 2007 
roční 204,92 221,77 238,52 263,86 
měsíční 17,08 18,48 19,88 21,99 
roční tržby / počet zaměstnanců 
mzdové náklady / počet zaměstnanců 
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3.3.4 Analýza soustav ukazatelů 
Tyto modely (bankrotní a bonitní) představují celkovou finanční charakteristiku 
podniku a vyjadřují jeho výkonnost a ekonomickou situaci prostřednictvím jednoho 
čísla. Nazývají se téţ souhrnné indexy hodnocení podniku. 
 
 
1) INDIKÁTOR BONITY 
Pracuje se s šesti následujícími vybranými poměrovými ukazateli, ke kterým je přiřazen 
výkonový faktor: 
Ukazatel:                                                                                            Váha ukazatele: 
X1 = cash flow/ cizí zdroje   1,5 
X2 = celková aktiva/ cizí zdroje  0,08 
X3 = zisk před zdaněním/ celková aktiva  10 
X4 = zisk před zdaněním /celkové výkony  5 
X5 = zásoby / celkové výkony  0,3 
X6 = celkové výkony / celková aktiva  0,1 
 
Indikátor bonity vypočteme podle následující rovnice: 
 
Čím je hodnota IB vyšší, tím je finančně-ekonomické hodnocení firmy lepší. Přesnější 
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Tabulka 36: Vývoj indexu bonity v letech 2004 - 2007 
Z tabulky lze vyvodit jednoznačný závěr a to, ţe finanční situace ve firmě SLB je velmi 
příznivá. Ve všech sledovaných letech firma dosahuje výsledků vysoce nad stanovenou 
hodnotu 3, která se povaţuje za extrémně dobrou a nehrozí zde insolvence. V roce 2005 
hodnota mírně klesla oproti roku 2004 a to zejména díky poklesu zisku před zdaněním. 
V roce 2006 byla hodnota tohoto indexu nejvyšší a to 6,3351. 
V následujícím grafu č. 13 je znázorněn vývoj tohoto indexu. 
 





2004 2005 2006 2007 
1,5 x1 0,8528 1,0003 1,6250 0,8450 
0,08 x2 3,1036 4,5413 5,3212 5,9314 
10 x3 0,2356 0,1721 0,2484 0,2870 
5 x4 0,1941 0,1277 0,1623 0,2093 
0,3 x5 0,1306 0,1038 0,0802 0,0747 
0,1 x6 1,2139 1,3473 1,5311 1,3709 
 







2) ALTMANŮV MODEL 
Tento model je stanoven pomocí jediného čísla – Z-skóre, které se skládá z pěti 
ukazatelů a zahrnuje v sobě rentabilitu, zadluţenost, likviditu i strukturu kapitálu. 
Vzorec tohoto indexu má následující podobu: 
 
kde jednotlivé symboly znamenají: 
A = čistý pracovní kapitál / celková aktiva ukazatel likvidity  
B = výsledek hospodaření z minulých let / celková aktiva ukazatel dl. rentability 
C = EBIT / celková aktiva ukazatel rentability 
D = vlastní kapitál / cizí zdroje ukazatel zadluţenosti 
E = celkové tržby / celková aktiva ukazatel aktivity 
Čím větší je hodnota Z, tím je finanční zdraví podniku lepší.  
Hodnota Z > 2,9 …… finančně silný podnik 
                 1,2 < Z < 2,9 …… podnik s určitými finan. potíţemi (nejasný další vývoj) 
 Z < 1,2 …… přímí kandidáti bankrotu45. 
Tabulka 37: Vývoj Altmanova indexu finančního zdraví v letech 2004 - 2007 
Na základě tabulky výše lze o firmě SLB říci, ţe se jedná o finančně silný podnik. 
Společnost totiţ ve všech čtyřech sledovaných let vykazuje velmi příznivých hodnot 
vysoce nad stanovenou hodnotou 2,9. Podíváme-li se podrobně na sloţení Altmanova 
indexu, pak je moţné vidět, ţe jeho serióznost pro věřitele je ovlivněna především 
nízkou zadluţeností (ukazatel D), ale i výkonností podniku (ROA a obrat aktiv). 
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 KONEČNÝ, M. Finanční analýza. 2004, str. 73. 
 
ALTMANŮV INDEX FINANČNÍHO ZDRAVÍ 
2004 2005 2006 2007 
0,717 A 0,3359 0,3704 0,4947 0,5565 
0,847 B 0,5010 0,6450 0,6138 0,6050 
3,107 C 0,2582 0,2290 0,2707 0,4000 
0,420 D 2,1036 3,5413 4,3213 4,9314 
0,998 E 1,2139 1,3473 1,5311 1,3709 
 
Z – score 3,5624 4,3553 5,0586 5,5936 
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Navíc lze vypozorovat rostoucí tendenci tohoto ukazatele, v roce 2004 byla hodnota Z-













Graf 14: Vývoj Altmanova modelu v letech 2004 - 2007 
 
3) INDEX IN05 
Tento index byl sestaven speciálně pro účely predikce finančního zdraví či tísně u 
českých podniků. Navazuje na předcházejících modely IN95, IN99 a IN01 a spojuje 
jejich vlastnosti – hodnotí schopnost podniku dostát svým závazkům i schopnost tvořit 
hodnotu pro vlastníka.  




kde jednotlivé symboly znamenají: 
A = celková aktiva / cizí zdroje 
B = EBIT / nákladové úroky 
C = EBIT / celková aktiva 
D = výnosy / celková aktiva 
E = oběžná aktiva / kr. závazky 
Hodnota IN05 < 0,9 ……podnik spěje k bankrotu (s pravděpodobností 86%)  
                 0,9 < IN05 < 1,6 ……šedá zóna, nejasných výsledků a nejasný další vývoj 
 IN05 > 1,6 ……podnik tvoří hodnotu (s pravděpodobností 67%)46 
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 SCHOLLEOVÁ,H. Ekonomické řízení a finanční řízení pro neekonomy. 2008. Str. 176. 
Finanční problémy; Z < 1,2 
Šedá zóna; 1,2 < Z < 2,9 
Zóna prosperity; Z > 2,9 
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Tabulka 38: Vývoj Indexu IN05 v letech 2004 - 2007 
Pozn.: Při výpočtu IN05 je problém, kdyţ je firma nezadluţená nebo zadluţená velmi málo a ukazatel nákladového 
krytí je obrovské číslo. Pro tento případ se doporučuje při propočtu IN05 omezit hodnotu ukazatele EBIT / úrokové 




Opět, jak tomu bylo i u Altmanova indexu, firma vykazuje vynikajících výsledků, 
protoţe se ve všech sledovaných období pohybuje vysoce nad stanovenou hranicí 1,6. 
Tato hranice udává, od kdy firma tvoří hodnotu. Na vysokých hodnotách ukazatele 
IN05 se podílí zejména hodnoty rentability aktiv, coţ odpovídá faktu, ţe je akceptováno 
nejen věřitelské hledisko, ale i hledisko vlastníka. 
Následující graf zobrazuje vývoj Indexu IN05 ve společnosti SLB. 
 
Graf 15: Vývoj indexu IN 05 v letech 2004 - 2007 
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 SCHOLLEOVÁ,H. Ekonomické řízení a finanční řízení pro neekonomy. 2008. Str. 176. 
 
INDEX IN05 
2004 2005 2006 2007 
0,13 A 3,1036 4,5413 5,3213 5,9314 
0,04 B (56,87)  9,0 6,6989 (25,7653) 9,0 (45,5465)  9,0 
3,97 C 0,2582 0,2290 0,2707 0,3100 
0,21 D 1,2212 1,3520 1,5447 1,3795 
0,09 E 2,2661 2,9011 3,6326 4,3350 
 
IN05 2,2489 2,3125 2,7778 3,0416 
Zóna prosperity; Z > 1,6 
Šedá zóna; 0,9 < Z < 1,6 
Finanční problémy; Z < 0,9 
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3.4 Shrnutí poznatků 
Na základě provedené finanční analýzy z let 2004 - 2007 můţeme zhodnotit finanční 
situaci ve firmě SLB následovně. 
 
1. Z celkového pohledu můţeme o firmě říci, ţe je úspěšná, tvoří totiţ zisk, celkově 
roste a nemá finanční problémy. Při podrobnějším prozkoumání byly zjištěny 
v některých analyzovaných oblastech velmi pozitivní výsledky, jinde byly 
průměrné a najdou se i ty, ve kterých má společnost nedostatky. 
 
2. Z horizontální a vertikální analýzy aktiv a pasiv bylo zjištěno, ţe z větší části tvoří 
majetek oběţná aktiva a tím můţeme říct, ţe jde o kapitálově lehkou společnost. 
Celková aktiva do roku 2006 mají klesající tendenci. Na nárůstu v roce 2007 se 
nejvíce podílela oběžná aktiva, konkrétně pak krátkodobé pohledávky, které oproti 
loňskému roku vzrostly o 73%, coţ lze povaţovat za negativní jev. Navíc z 1/3 se 
jedná o pohledávky po lhůtě splatnosti. Naopak za pozitivní lze povaţovat 
neexistenci dlouhodobých pohledávek. Podíl zásob na celkovém majetku se 
pohybuje přibliţně kolem 12%. I u stálých aktiv lze pozorovat aţ na rok 2007 
pokles, a to zejména odepisováním strojového parku a téměř nulovou investicí do 
nových. Aktiva společnosti jsou z převáţné části kryta vlastními zdroji (v roce 2007 
z 83%), které se navíc rok od roku zvyšují. Na tomto výsledku se zejména podílí 
hospodářský výsledek minulých let, podpoloţka nerozdělený zisk minulých let. 
Tento stav vede sice k málo rizikovému, ale na druhé straně k neefektivnímu 
způsobu financování, kterým jsou kryta i oběţná aktiva. Nepřímo to můţe 
způsobovat niţší tlak právě na řízení pohledávek a zásob. Cizí zdroje jsou tvořeny 
z převáţné části krátkodobými závazky, konkrétně pak závazky ke společníkům a 
sdruţení.  Dlouhodobé závazky firma nemá. 
 
3. Co se týče analýzy výnosů, nákladů a Cash flow, tak za velmi pozitivní lze 
povaţovat neustálý růst tržeb, které jsou z převáţné části tvořeny trţbami za prodej 
vlastních výrobků a sluţeb (v roce 2007 65% z celkových trţeb), coţ potvrzuje 
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fakt, ţe se jedná o výrobní firmu. Další pozitivní skutečností je kaţdoroční růst 
přidané hodnoty, která aţ na rok 2006, roste rychleji neţ výkony. Na celkových 
nákladech se nejvíce podílejí neustále se zvyšující provozní náklady (výkonová 
spotřeba a náklady vynaloţené na prodané zboţí) a osobní náklady. Osobní náklady 
se během prvních třech let zvyšovaly, v roce 2007 došlo k poklesu zaměstnanců 
z 31 na 28, mzdové náklady však klesly jen nepatrně. Provozní hospodářský 
výsledek nejdříve, vlivem rychlejšího růstu provozních nákladů neţ výnosů, klesal. 
Následně lze zaznamenat růst nejprve o 17%, v roce 2007 o 38%. Tuto kolísavou 
tendenci můţeme vypozorovat i u hospodářského výsledku za účetní období. 
Finanční hospodářský výsledek je ve všech letech záporný, coţ způsobuje fakt, ţe 
finanční náklady jsou vyšší neţ finanční výnosy. Z horizontální analýzy cash flow 
můţeme sice vypozorovat kladné hodnoty čistého peněžního toku z provozní 
činnosti, avšak v roce 2007 dochází k rapidnímu poklesu a to o 43%. Důvodem je 
zejména sníţení odpisů a zvýšení krátkodobých pohledávek. Cash flow z investiční 
činnosti je ve všech letech záporné, coţ svědčí o investování společnosti do 
dlouhodobého majetku. Hodnoty finančního Cash flow jsou také ve všech letech 
záporné. Celkové Cash flow je aţ na rok 2005, kdy byla hodnota záporná zejména 
vlivem poměrně nízkého provozního CF a vyšších investic, příznivé a svědčí o 
dostatku volných finančních prostředků. 
 
4. Z analýzy čistého pracovního kapitálu bylo zjištěno, ţe je v něm zadrţováno 
zbytečně mnoho prostředků. Navíc čistý pracovní kapitál neustále narůstá, coţ je 
způsobeno rychlejším růstem oběţných aktiv neţ krátkodobých závazků. 
 
5.  Při posouzení finanční situace firmy z hlediska rentability můţeme konstatovat, ţe 
firma dosahuje velmi dobrých výsledků. Všechny ukazatele ziskovosti (ROI, ROA, 
ROE, ROS, ROCE) vykazují vyšších hodnot, neţ je stanovena hranice odvětvových 
průměrem. Za ekonomicky „slabší rok“ můţeme povaţovat rok 2005, kdy hodnoty 
oproti jiným rokům mírně klesly, ale i v tomto případě firma dosahuje mnohem 
lepších výsledků neţ ostatní firmy v odvětví. Za pozitivní lze povaţovat i 
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skutečnost, ţe ROE převyšuje ROA, a tím lze říct, ţe firma efektivně vyuţívá své 
cizí zdroje. 
 
6. Z analýzy ukazatelů řízení aktiv bylo zjištěno, ţe společnost má díky krátkodobým 
pohledávkám více aktiv, neţ je účelné a tím ji vznikají nadbytečné náklady. Obrat 
stálých aktiv se kaţdoročně zvyšuje, a navíc vykazuje vyšších hodnot, neţ je 
stanovený oborový průměr. Je to způsobeno zejména rychlejším nárůstem trţeb neţ 
stálých aktiv. Doba obratu zásob stále klesá, coţ lze povaţovat za velmi pozitivní. 
Navíc se firma pohybuje pod oborovým průměrem. Co se týče doby obratu 
pohledávek a závazků, tak ve všech letech platí, ţe pohledávky jsou mnohem vyšší 
neţ závazky. Tím se firma připravuje o relativně levné finanční prostředky, protoţe 
poskytuje provozní úvěr po mnohem delší dobu, neţ sama tento úvěr čerpá. Pokud 
porovnáme dobu obratu pohledávek s průměrnou dobou splatnosti faktur, které činí 
od 15 do 40 dní, je patrné, ţe obchodní partneři neplatí včas. 
 
7. Co se týče likvidity, tak firma aţ na rok 2004 vykazuje velmi vysokých hodnot, 
pohybující se nad stanovenými doporučenými i oborovými průměry. Navíc se 
všechny ukazatele likvidity rok od roku ještě zvyšují. Na jedné straně to svědčí o 
velmi dobré platební schopnosti společnosti, na druhé straně lze příliš vysokou 
likviditu povaţovat za neefektivní.  
 
8. Zadluženost společnosti SLB je velmi nízká a navíc se kaţdoročně sniţuje, v roce 
2004 se pohybovala kolem 32%, v roce 2007 uţ pouze kolem 17%. Tyto výsledky 
potvrzují fakt, ţe firma převáţnou část svých aktivit financuje z vlastních zdrojů, 
které se sebou sice přinášejí menší riziko, ale i vyšší náklady na tento druh 
financování. Své dluhy je firma schopna splatit velmi rychle a to během jednoho 
roku. Ukazatel úrokového krytí se pohybuje, aţ na rok 2005, nad doporučenými 
hodnotami. Je to způsobeno jiţ zmíněným způsobem financování a tím pádem 
nízkým zastoupením nákladových úroků. V roce 2006 a 2007 ukazatel doby 
splácení dluhu vykazuje záporných hodnot, coţ je způsobeno tím, ţe cizí zdroje 




9. Ukazatele produktivity do roku 2006 spíše klesaly, v roce 2007 však zaznamenaly 
pozitivní nárůst. Produktivita mezd v roce 2007 tvořila hodnotu 4,06, coţ udává 
výnosy připadající na 1 Kč mezd. Co se týče produktivity práce, tak ta zaznamenala 
nárůst aţ v posledním roce, kdy 1 pracovník vyprodukuje přibliţně 1 071 tis. Kč 
přidané hodnoty. Ve všech letech se však výsledky pohybují nad oborovým 
průměrem. Pozitivní také je, ţe během celého sledovaného období je tento ukazatel 
mnohem vyšší neţ průměrná mzda, která v roce 2007 činila přibliţně 22 tis. Kč za 
měsíc. Produktivita z tržeb vzrostla opět aţ v posledním roce, kdy 1 zaměstnanec 
přináší přibliţně 2 389 tis. Kč trţeb. 
 
10. Na základě výsledků z analýzy soustav ukazatelů se jeví společnost jako velmi 
důvěryhodná, stabilní a finančně zdravá. Dá se říct, ţe se firma v nejbliţší době 
určitě nemusí bát bankrotu. Navíc tyto ukazatele mají rostoucí tendenci. Z analýzy 
indikátoru bonity lze vyvodit závěr, ţe firmě nehrozí insolvence, neboť hodnoty 
tohoto ukazatele se pohybují vysoce nad stanovenou hodnotou 3. I po provedení 
Altmanovy analýzy a analýzy IN05 můţeme konstatovat, ţe se jedná o finančně 
silný podnik s tvorbou hodnoty pro vlastníky, neboť i zde výsledky ze všech čtyř let 











4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
 
Zpracování finanční analýzy ukázalo, ve kterých oblastech finančního hospodaření 
dosahuje firma SLB, s.r.o. nadprůměrných aţ skvělých výsledků, ale samozřejmě i to, kde 
má firma nedostatky, a kde finanční řízení není zcela optimální.  
Z pohledu celkové finanční situace, která vyplývá ze souhrnné analýzy hodnocení podniku, 
je na tom SLB, s.r.o. velmi dobře. Podle jednotlivých indexů se jeví společnost jako velmi 
důvěryhodná, stabilní a finančně zdravá s tvorbou hodnoty pro vlastníky. Velmi dobrých 
výsledků firma vykazuje i v oblasti rentability a produktivity, částečně v oblasti likvidity a 
zadluţenosti. 
Naopak nepříznivých výsledků či nedostatků, které bude snaha následně řešit, bylo 
zaznamenáno zejména v těchto oblastech: 
- vysoké a stále narůstající krátkodobé pohledávky, které jsou navíc podstatně 
vyšší neţ krátkodobé závazky; 
- financování z 90% vlastním kapitálem; 
- zbytečné zadrţování peněţních prostředků a s tím spojená příliš vysoká 
likvidita; 
- investice prováděné v rozsahu obnovy, nikoli růstu. 










4.1 Prevence, jako základ řízení pohledávek 
Zásadním problém firmy SLB, s.r.o. je narůstající hodnota krátkodobých pohledávek, 
které v roce 2007 oproti minulému roku vzrostly přibliţně o 73% a tvoří tak 33,79% 
celkových aktiv. Z 1/3 se jedná o pohledávky po lhůtě splatnosti.  
Je zřejmé, ţe firma tuto situaci v současné době neřeší, protoţe má dostatek finančních 
prostředků, a to zejména na bankovních účtech (13 850 tis. Kč). Pokud by ale 
potřebovala peněţní prostředky, tak pro zrychlení inkasa pohledávek je moţno vyuţít 
např. faktoring, coţ je převzetí a odkup krátkodobých pohledávek specializovanou 
faktoringovou společností od jejich majitelů48. Další moţností je vyuţití skont či 
splátkové plány nebo zápočty. 
Aby se firma těmto situacím vyvarovala, je potřeba předcházet vzniku problému 
souvisejících s inkasem za dodávky výrobků a sluţeb. A právě na to bych se být firmou 
v prvé řadě zaměřila. Základem řízení pohledávek je totiţ prevence. Aby nedocházelo 
k nedobytným pohledávkám, měla by si firma vést databázi odběratelů, kam by 
zaznamenávala veškeré pozitivní i negativní zkušenosti s daným obchodním partnerem. 
Zejména pak u nových zákazníků je potřeba prověřit jeho bonitu, postavení na trhu atd. 
Zdrojem informací pro vytváření databáze a prověření bonity zákazníka mohou být 
např.: 
- u existujících zákazníků úvěrová minulost, tj. zkušenosti s jejich platebním 
chováním, 
- finanční výkazy zákazníka a informace z finančního trhu, 
- obchodní reference dosavadních dodavatelů potenciálního zákazníka, 
- zprávy od prodejců, kteří mají přímý kontakt s potenciálním zákazníkem,  
- informace od konkurentů atd.49 
Správcem takového monitorovacího systému by mělo být obchodní oddělení 
spolupracující s finančním úsekem firmy. 
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 REJNUŠ, O. Peněžní ekonomie (Finanční trhy). 2006. Str. 65. 
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 REŢŇÁKOVÁ, M. Finanční management, 2. díl. 2005. Str. 77 – 78.  
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Dále je zapotřebí správně nastavit prodejní podmínky, úvěrové limity a dobu splatnosti 
úvěru. Ve výše zmíněné databázi bych odběratele rozdělila na dvě skupiny a to na 
bonitní a rizikové. Kritériem hodnocení zákazníků můţe být například objem trţeb, 
finanční stabilita, platební morálka a spolehlivost zákazníka, postavení na trhu atd. 
Jednotlivým skupinám odběratelů bych pak stanovila rozdílně platební podmínky, 
úvěrové limity a dobu splatnosti. 
Moţností, jak sníţit riziko nedobytných pohledávek, můţe být také pouţití platebních a 
platebně zajišťovacích instrumentů. Tyto právní prostředky k zajištění pohledávek mají 
několik funkcí: 
 preventivní, protoţe upozorňuje zákazníka na nepříjemné následky, čímţ ho 
můţe motivovat k zaplacení, 
 zajišťovací, protoţe zvyšují právní jistotu věřitele, ţe zajištěná pohledávka bude 
uspokojena, 
 uhrazovací, protoţe umoţňuje při nesplnění závazku pouţití náhradního způsobu 
uspokojení50. 
Zpravidla se jedná o zástavní právo, zadrţovací právo, uznání závazku, smluvní pokutu, 
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4.2 Řízení závazků z obchodního styku 
Dalším problémem, který souvisí s předchozím, je mnohanásobně vyšší doba obratu 
krátkodobých pohledávek neţ doba krátkodobých závazků.  
Doba obratu krátkodobých pohledávek, během nichţ je inkaso peněz zadrţeno 
v pohledávkách, dosahuje v roce 2007 přibliţně 89 dní. Doba obratu krátkodobých 
závazků pouze něco kolem 4 dní. Tím se firma, jak uţ bylo řečeno, připravuje o 
relativně levné finanční prostředky, protoţe poskytuje provozní úvěr po mnohem delší 
dobu, neţ sama tento úvěr čerpá.  
V této souvislosti bych firmě navrhla, aby se zaměřila právě na řízení závazků 
z obchodního styku. Jak uţ bylo zmíněno, firma nevyuţívá obchodní úvěr a své závazky 
v roce 2007 platí průměrně během 4 dnů. Doporučovala bych, aby SLB buď své 
závazky platila aţ ve stanovenou dobu splatnosti, anebo aby po svých dodavatelích 
poţadovala slevu za okamţité splacení, formou skonta. Rozhodnutí zda přijmout resp. 
zamítnout skonto by mělo být zaloţeno na porovnání sazby skonta a úrokové sazby u 
jiných investičních příleţitostí (např. sazby u spořicích účtů či terminovaných vkladů): 
pokud by podnik měl moţnost zhodnotit své finanční prostředky výhodněji, měl by 
vyuţít obchodní úvěr v plném rozsahu. 
Řekněme, ţe SLB od dodavatele nakoupí materiál v hodnotě 100 000 Kč, na který jí je 
poskytnuta dvouměsíční lhůta splatnosti. Jelikoţ firma SLB má dostatek volných 
finančních prostředků, můţe dodavateli nabídnout okamţité splacení, pokud jí tedy 
bude nabídnuta sleva. Aby to pro firmu bylo výhodné, tak přepočtená sazba skonta na 
roční úrokovou míru musí být vyšší neţ sazba alternativní investiční příleţitosti 
(terminovaného vkladu). V našem případě, skonto činí 3%, tj. 3 000 Kč. 
Okamţitých zaplacením (nepřijetí dodavatelského úvěru) firma získá slevu 3 000 Kč a 
zaplatí tedy pouze 97 000 Kč. Přijetí obchodního úvěru by znamenalo vypůjčit si od 
dodavatele na 2 měsíce uvedených 97 000 Kč s úrokem 3 000 Kč, tj. zaplatí 100 000 
Kč. Efektivní dvouměsíční úroková sazba činí (3 000 / 97 000) * 100 = 3,09%. 




Jelikoţ se úroková sazba alternativních krátkodobých zdrojů financování (v našem 
případě terminovaného vkladu), pohybuje pod přepočítanou sazbou skonta na úrokovou 
míru, tedy pod 18,54%, je pro firmu SLB výhodné skonto přijmout. Úroková sazba 
jednoletého terminovaného účtu se u Komerční banky pohybuje kolem 2,5% p.a.  
Dodavatel na skonto přistoupí v případě, ţe i jemu se jeho poskytnutí vyplatí. Jeho 
motivem je snaha nemuset krýt pohledávky úvěrem. Pouţití skonta pro něj bude 
výhodné v případě, ţe by úvěr byl poskytován za vyšší úrokovou míru, neţ odpovídá 

























4.3 Návrh na způsob hodnocení investice 
Firma SLB investuje do dlouhodobého majetku spíše v rozsahu obnovy, nikoli růstu. Po 
podrobnějším prozkoumání situace bylo zjištěno, ţe by firma potřebovala nový stroj na 
výrobu loţisek, protoţe dosavadně pouţívaný je zcela vytíţen. To má za následek 
občasné předání zakázky se zpoţděním. 
Takovýto soustruh pro výrobu válečkových loţisek je velmi nákladná investice (kolem 
3,5 mil. Kč), u které je potřeba v prvé řadě provést zhodnocení efektivnosti. Tento druh 
investice podniku obvykle slouţí řadu let a je zdrojem růstu zisku, ale také zatěţuje 
náklady podniku, především pak fixní. 
Kritériem rozhodování o investici je čistá současná hodnota peněţního toku spojeného 
s investiční příleţitostí, přičemţ zhodnocení efektivnosti by měla firma provádět při 
kaţdé větší investice, protoţe nesprávně zvolená a neefektivní investice by mohla 
vyústit ve finanční problémy.  
Pro určení zda přijmout či zamítnout investici, existuje celá řada metod. Společnosti 
SLB s.r.o. bych doporučila, aby pouţívala metody vycházející z peněţního toku, 
konkrétně pak metodu čisté současné hodnoty a metodu vnitřního výnosového procenta. 
Čistá současná hodnota je povaţována za jednu z hlavních metod pro posouzení 
efektivnosti finančních projektů, protoţe se v ní zohledňují všechny příjmy a výdaje 
související s investicí. Lze ji chápat jako rozdíl mezi diskontovanými peněţními příjmy 
z investic a kapitálovými výdaji, které mohou být rovněţ diskontované v případě, ţe se 
investiční výstavba realizuje několik let51. 
Projekt můţe SLB přijmout pouze tehdy, kdyţ vyjde čistá současná hodnota větší jak 
nula. V takovém případě je zaručena poţadovaná míra výnosu a hodnota podniku se 
zvyšuje (o částku ČSH). Navíc platí, ţe čím vyšší hodnota, tím lépe. Pokud by čistá 
současná hodnota byla menší neţ nula, tak investiční projekt je nepřijatelný, protoţe 
nezajišťuje poţadovanou míru výnosnosti a navíc by jeho přijetí sniţovalo trţní hodnotu 
podniku. Můţe nastat i situace, kdy ČSH = 0. Pak investici firma můţe přijmout, 
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protoţe je zaručena poţadovaná míra výnosnosti, není ale zvyšována trţní hodnota 
podniku.  
Metoda vnitřní výnosové procento je výnosová míra projektu vyjádřená v procentech, 
při které se současná hodnota očekávaných peněţních příjmů z investice rovná současné 
hodnotě kapitálových výdajů na investici vynaloţených (ČSH se rovná nule). Jeho 
hodnota se určuje iterativním postupem (postupným dosazováním) nebo na základě 
jednoduché lineární interpolace, přičemţ za přijatelné investiční projekty jsou 





Tyto dvě metody můţe firma vyuţít i pro výběr nejvýnosnější investice z více moţných 
a je vhodné je ještě doplnit o výpočet doby návratnosti investičního projektu. Doba 
návratnosti investičního projektu slouţí pro výpočet času, za který se kapitálové výdaje 
spojené s variantou investičního projektu splatí ze zisku po zdanění. 
 
Před samotným výpočtem je však zapotřebí správně určit: 
- odhad jednorázových nákladů na investici (pořizovací cena DM, sestávající se 
obvykle z nákupní ceny, nákladů na dopravu, montáţních a instalačních 
nákladů), 
- odhad budoucích výnosů (zisk a odpisy, které plynou z DM), 
- výpočet nákladů na kapitál, 
- výpočet současné hodnoty očekávaných výnosů a nákladů (přepočítání ke stejné 
časové bázi). 
 
V případě firmy SLB je pravděpodobné, ţe k financování investice vyuţije vlastní 
kapitál, zejména pak nerozdělený zisk minulých let. Je potřeba si uvědomit, ţe vlastní 
zdroje jsou draţší neţ cizí, a proto firma musí vyţadovat od investice vyšší výnosnost, 
neţ kdyby k financování zvolila levnější cizí kapitál.  
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Řešení, zda firma SLB, s.r.o. má přijmout či zamítnout investici do soustruhu 
potřebného k výrobě válečkových ložisek 
Pořizovací cena stroje včetně nákladů s pořízením spojených je 3,5 mil. Kč. Ţivotnost 
dlouhodobého majetku je 5 let. Odepisování bude probíhat lineárně. 
Na základě předběţného propočtu bylo zjištěno, ţe investice způsobí růst všech druhů 
zásob o 400 tis. Kč, růst pohledávek o 500 tis. Kč a růst krátkodobých závazků o 300 
tis. Kč. Pouţívání stroje by mělo přinést zvýšení trţeb a to v 1. roce o 5 mil. Kč, ve 2. 
roce o 5,5 mil. Kč, ve 3. roce o dalších 6 mil. Kč a v dalších dvou letech ještě o 7 mil. 
Kč. Provozní náklady (kromě odpisů) činí 70% z trţeb. V minulém roce zaplatila 
společnost SLB daň z příjmu ve výši 3,373 mil. Kč a její hospodářský výsledek před 
zdaněním byl 14,041 mil Kč. Efektivní daň tak činí 24,23%. Po 5 letech bude čistý 
pracovní kapitál uvolněn pro další rozvoj.  
V následujících dvou tabulkách je zaznamenána plánovaná výsledovka související 
s provozem nového stroje a plánované Cash flow (v tis. Kč) 
Rok / Položky ( v tis.) 0 1 2 3 4 5 
Δ tržeb - 5 000 5 500 6 000 7 000 7 000 
Δ provozních N - 3 500 3 850 4 200 4 900 4 900 
Δ odpisů - 700 700 700 700 700 
zisk před zdaněním - 800 950 1 100 1 400 1 400 
daň - 193,84 230,19 266,53 339,22 339,22 
zisk po zdanění - 606,2 719,8 833,5 1 060,8 1 060,8 
Tabulka 39: Plánovaný výkaz zisku a ztrát (v tis. Kč) 
Rok / Položky ( v tis.) 0 1 2 3 4 5 
zisk po zdanění - 606,2 719,8 833,5 1 060,8 1 060,8 
Δ odpisů - 700 700 700 700 700 
Δ ČPK - - 600 - - - 600 
investice/odprodej - 3 500 - - - - - 
suma výdajů a příjmů - 3 500 706,2 1 419,8 1 533,5 1 760,8 2 360,8 
Tabulka 40: Plánované Cash Flow (v tis. Kč) 
Jelikoţ firma celou investici bude financovat z vlastního kapitálu je zapotřebí stanovit 
jako diskontní míru poţadovanou výnosnost vlastních zdrojů. Po projednání s vedením 




1) Čistá současná hodnota 
Na základě údajů zjištěných výše, můţeme vypočítat čistou současnou hodnotu, a to 
pomocí vzorce: 
                                              ČSH  = čistá současná hodnota v Kč 
                                                   Pt = příjem z investice v jednotlivých letech ţivotnosti      
    v Kč, 
                                                 KV  = kapitálový výdaj v Kč 
                                                     t  = jednotlivé roky ţivotnosti investice   
                                                     i  = diskontní sazba investičního projektu  
Součet diskontovaných příjmů po dosazení do vzorce vyjde zaokrouhleně 4 260 tis. Kč., 
kapitálové výdaje činí 3 500 tis. Kč a tedy ČSH je 760 tis. Kč. 
Výsledek čisté současné hodnoty je nezáporný a můţeme tedy říci, ţe při dané diskontní 
sazbě 20% je investice pro firmu přijatelná. 
 
2) Vnitřní výnosové procento 
Jak uţ bylo řečeno, metodu ČSH je vhodné doplnit ještě o metodu vnitřního 
výnosového procenta. 
K výpočtu VVP můţeme pouţít vzorec: 
                                                                  Iv  = vyšší hodnota diskontní míry 
                                                                  In  = niţší hodnota diskontní míry 
                                                           ČSHv  = ČSH při vyšší diskontní míře (záporná) 
                                                           ČSHn  = ČSH při niţší diskontní míře (kladná) 
Jako minimální výnosnost investice firma poţaduje 20%. Při podrobnějším propočtu 
zjistíme, ţe ČSH bude ještě stále kladná i při diskontní sazbě 25% (In). Firma tedy jako 
minimální výnosnost můţe zvolit právě tuto sazbu, při které diskontované příjmy činí 
3 753 tis. Kč, kapitálové výdaje 3 500 tis. a ČSHn tedy 253 tis. Kč. 
Jako druhou hodnotu diskontní sazby (Iv) zvolíme 30%. U této sazby totiţ ČSHv jiţ 
dosahuje záporných hodnot. Pak diskontované příjmy činí 3 334 tis. Kč, kapitálové 
výdeje 3 500 tis. a ČSH tedy – 166 tis. Kč.  
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Po dosazení do vzorce nám vyjde skutečná výnosnost posuzovaného investičního 
projektu, u které se předpokládá, ţe leţí v intervalu mezi 25% a 30%.  
 
 
V našem případě činí skutečná výnosnost posuzovaného investičního projektu do 
soustruhu na výrobu válečkových loţisek 28,02 %. 
 
3) Doba návratnosti 
 Dobu návratnosti investičního projektu můţeme vypočítat podle následujícího vzorce53: 
  
                                        KV = kapitálové výdaje 
                                          Zr = průměrný roční zisk z investice v Kč 
 
Kapitálové výdaje jsou 3 500 tis. Kč a průměrný zisk činí 4 281,1 / 5 = 856,22 tis. Kč. 
Dosazením do vzorce dostáváme 3 500 / 856,22 = 4,1 roku.  
Firmě SLB s.r.o. se kapitálové výdaje spojené s investicí do výše zmíněného soustruhu 
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4.4 Návrh na způsob řízení hotovosti a likvidity 
Řízení hotovosti, resp. peněţních zůstatků spočívá v rozhodování o tom, kolik 
pohotových finančních prostředků je potřebné v podniku drţet a v jaké formě. 
Nadměrné hotovost finančních prostředků totiţ představuje pro firmu sníţení 
výnosnosti vlastního kapitálu54. 
Společnost SLB s.r.o. má poměrně vysokou likviditu a s tím spojen čistý pracovní 
kapitál. Na základě výsledků okamţité likvidity, která v roce 2007 vykazovala hodnotu 
1,7 a převyšuje tak několikanásobně odvětvový průměr, můţe říci, ţe SLB má mnohem 
více peněţních prostředků, neţ potřebuje k úhradě svých závazků. Na běţných účtech 
firmě „pasivně leţí“ poměrně vysoké finanční prostředky, přibliţně 13,9 mil., které 
sniţují výnosnost investovaného kapitálu. Tuto skutečnost potvrzuje také ukazatel 
obratu celkových aktiv. 
V současné době SLB vyuţívá termínovaných vkladů a to jak pro účet v české měně, 
tak pro učet vedený v devizové měně (EUR). Návrhem, jak by firma mohla efektivněji 
vyuţívat svých „volných“ finančních prostředků, můţe být kromě jiţ zmíněné investice 
viz. výše, také investice do státních dluhopisů, které jsou nejméně riskantní.  
Cesta ke státním dluhopisům je ovšem poměrně komplikovaná. Pravidla aukcí 
krátkodobých státních pokladničních poukázek a dlouhodobých dluhopisů říkají, ţe ho 
fyzickým osobám můţe nakoupit přímý účastník aukce jako část své objednávky. 
Podávat pokyny do primárních aukcí státních dluhopisů jde například přes Komerční 
banku (KB). Jelikoţ firma SLB má u KB vedený účet, můţe s ní uzavřít Smlouvu na 
obstarávání koupě nebo prodeje cenných papírů, konkrétně tedy státních dluhopisů. 
Banka pak firmě zřídí portfolio s podúčty peněz a cenných papírů. Pokud zde bude mít 
firma dostatek finančních prostředků, můţe podat pokyn, aby za něj banka nakoupila 
státní dluhopis v primární emisi, případně si můţe zaţádat o koupi vydaného státního 
dluhopisu na sekundárním trhu. Výplatu úrokových plateb zajišťuje ČNB. Se zřízením a 
vedením portfoliového účtu a s obstaráním koupě nebo prodeje cenných papírů je 
spojena i provize bance dle platného sazebníku. Co se týče výnosnosti, tak v současné 
době desetiletý dluhopis sebou nese aţ 5,49 % ročně.  
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4.5 Použití diplomové práce, jako návod pro sestavování finanční analýzy 
Po konzultaci s vedoucím firmy SLB, s.r.o. bylo zjištěno, ţe firma neprovádí finanční 
analýzu, která by mohla slouţit jako včasné varování, ţe se děje něco nepříznivého, co 
by se dalo ještě ovlivnit a zachránit. 
Je všeobecně známo, ţe kvalitní řízení je přímo závislé na kvalitních informacích, které 
mohou následně vést ke zlepšování stávající situace. Na základě finanční analýzy můţe 
firma posoudit a zhodnotit současnou situaci, dále určit její příčiny a vyhlídky do 
budoucna a také vyvodit závěry, které by vedly ke zlepšení dosavadního stavu 
finančního zdraví. Podnik by tedy měl jednak vyuţívat finanční analýzy jako zpětné 
vazby v řízení a jednak by měl neustále srovnávat plán se skutečností, výsledky své 
činnosti s činností konkurence a sledovat svůj vývoj v čase.  
Proto by pro firmu mohlo být velkým přínosem, a tedy i návrhem z mé strany, pouţívat 
analytickou část mé diplomové práce jako návod, jak provádět finanční analýzu. 
Ve velkých firmách je dobré mít samostatný útvar, který je zaměřen na finanční analýzu 
a finanční řízení vůbec, ale vzhledem k velikosti firmy doporučuji provádět finanční 
analýzu na úrovni hlavního ekonoma, neboť další správní útvar by byl finančně 
zatěţující.  
Hlavní ukazatele finanční analýzy bych navrhovala sledovat častěji neţ jednou za rok, 














Cílem diplomové práce bylo pomocí vybraných metod finanční analýzy posoudit 
v letech 2004 – 2007 finanční situaci firmy SLB, spol. s.r.o. V prvé řadě byl proveden 
rozbor účetních výkazů a vypočet jednotlivých finančních ukazatelů, které byly 
následně porovnány s doporučenými, oborovými a konkurenčními hodnotami. Na 
základě těchto skutečností bylo moţno v oblasti finančního hospodaření identifikovat 
nedostatky a formulovat návrhy moţných řešení, která by mohla vézt ke zlepšení 
finanční situace společnosti. 
Práce je rozdělena na teoretickou a praktickou část. Teoretická část se zabývá 
vymezením pojmů, jako jsou: finanční řízení podniku, cíle finančního řízení, finanční 
analýza a stručný obsah základních metod finanční analýzy. Praktická část je zaměřena 
na analýzu dosavadní situace firmy, přičemţ k jejímu posouzení je vyuţity především 
elementární metody finanční analýzy aplikované na data z účetní závěrky za poslední 4 
roky. V závěru práce jsou navrhnuta doporučení ke zjištěním problémům. 
 
Celkově lze hodnotit firmu SLB, s.r.o. jako úspěšnou, prosperující a celkově rostoucí 
společnost, která je navíc velmi důvěryhodná a finančně stabilní. Vykazuje totiţ velmi 
příznivých aţ nadprůměrných hodnot v oblasti rentability a produktivity, částečně i 
v oblasti likvidity a zadluţenosti. Navíc skoro ve všech směrech vykazuje mnohem 
lepších výsledků neţ firmy podnikající ve stejném oboru a neţ konkurenční firma ZKL 
Brno, a.s. 
Mírné nedostatky, které je a i nadále bude potřeba řešit, byly zaznamenány v těchto 
oblastech: 
- vysoké a stále narůstající krátkodobé pohledávky, které jsou navíc podstatně 
vyšší neţ krátkodobé závazky; 
- financování z 90% vlastním kapitálem; 
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- zbytečné zadrţování peněţních prostředků a s tím spojená příliš vysoká 
likvidita; 
- investice prováděné v rozsahu obnovy, nikoli růstu. 
V prvé řadě byl tedy odhalen vysoký podíl krátkodobých pohledávek (33,79% 
z celkových aktiv), přičemţ asi z 1/3 se jedná o pohledávky po lhůtě splatnosti. Firmě 
bylo navrhnuto řešení v podobě prevence, která je brána jako základ řízení pohledávek. 
S problémem vysokých pohledávek souvisí také problém několikanásobně vyšší doby 
obratu pohledávek neţ závazků, čímţ se firma připravuje o relativně levné finanční 
prostředky v podobě obchodního úvěru. V této souvislosti bylo firmě navrhnuto buď 
platit aţ ve stanovenou dobu, anebo poţadovat po dodavatelích slevu v podobě skonta. 
Za další nedostatek lze povaţovat investování společnosti SLB v rozsahu obnovy, nikoli 
růstu. Ve firmě je zapotřebí nákup nového stroje, protoţe dosavadně pouţívaný je zcela 
vytíţen. Z tohoto důvodu byla mnou navrhnuta investice do DHM financovaná 
z vlastního kapitálu, u které bylo provedeno zhodnocení efektivnosti a to pomocí 
metody čisté současné hodnoty, vnitřního výnosového procenta a doby návratnosti 
investice.  Následně na základě výsledků bylo firmě doporučeno investici přijmout. 
Dalším zjištěním, které částečně vyplynulo z finanční analýzy, je aţ příliš vysoká 
likvidita (především okamţitá likvidita) spojená s dispozicí větších peněţních 
prostředků, neţ je účelné. Jako způsob řešení této situace byla za prvé navrhnuta jiţ 
výše zmíněná investice do potřebného dlouhodobého majetku a za druhé investice do 
dlouhodobých cenných papírů, především pak do státních dluhopisů, které jsou nejméně 
rizikovou investicí. 
Vyuţívání analytické části diplomové práce jako návodu, jak hodnotit výsledky 
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